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RESUMEN 

Este estudio examina la manera en que la inclusión financiera, mediante las cajas 

municipales de ahorro y crédito, afecta la pobreza multidimensional en Perú durante el 

periodo de 2007 a 2023.  Para lograr esto, se utilizan datos secundarios adquiridos del 

portal de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), vinculados con 

indicadores de inclusión financiera, y datos procesados de la Encuesta Nacional de 

Hogares (ENAHO), con el fin de evaluar la pobreza en múltiples aspectos.  Los dos 

grupos de información son examinados con una frecuencia mensual. El análisis es de 

naturaleza aplicada, con una perspectiva explicativa, y utiliza modelos econométricos 

como los Vectores Autorregresivos (VAR) y el Modelo de Corrección del Error (VEC), 

tomando en cuenta variables como la pobreza multidimensional, saldos de ahorro 

corriente, depósitos de ahorro a plazo fijo, colocaciones de crédito y la capacidad 

instalada en infraestructura para atención al público de las cajas municipales. 

Los resultados del estudio revelan que la inclusión financiera, facilitada por las 

cajas municipales de ahorro y crédito, reduce considerablemente la pobreza 

multidimensional, como lo demuestra un coeficiente de determinación R² de 0,7051. Esto 

sugiere que el 70,51% de las variaciones en la pobreza multidimensional se puede atribuir 

al grado de inclusión financiera vinculado a estas entidades. El análisis sugiere, además, 

que un aumento del 1% en los depósitos con respecto al período anterior se correlaciona 

con una disminución de aproximadamente el 10% en la pobreza multidimensional. 

Asimismo, un aumento del 1% en el saldo de préstamos directos emitidos por las CMAC 

corresponde a una reducción aproximada del 9,9%, similar a un crecimiento del 1% en el 

número de sucursales físicas, que también se vincula a una disminución del 9,9% en esta 

métrica de pobreza. 
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ABSTRAC 

This research examines how financial inclusion, facilitated by municipal savings 

and loan associations, affects multidimensional poverty in Peru from 2007 to 2023. The 

study leverages secondary data from the Superintendency of Banking, Insurance, and 

AFP (SBS) portal, focusing on financial inclusion metrics, alongside processed data from 

the National Household Survey (ENAHO) to assess multidimensional poverty. Both 

datasets are analyzed on a monthly basis. The research adopts an applied methodology 

with an explanatory design, utilizing econometric models like Vector Autoregression 

(VAR) and the Vector Error Correction Model (VEC). The variables considered include 

multidimensional poverty, current savings balances, fixed-term deposits, loan 

disbursements, and the operational capabilities of municipal savings funds. The findings 

indicate that financial inclusion, as driven by municipal savings and credit institutions, 

significantly contributes to the reduction of multidimensional poverty, demonstrated by 

an R² coefficient of determination of 0.7051. This suggests that 70.51% of the fluctuation 

in multidimensional poverty can be attributed to the levels of financial inclusion linked 

to these institutions. Additionally, the analysis reveals that a 1% increase in deposits from 

the preceding period correlates with an approximate 10% decrease in multidimensional 

poverty. Likewise, a 1% increase in the outstanding balance of direct loans issued by 

CMACs is associated with a reduction of almost 9.9%, as is a 1% increase in the count of 

physical branches, also linked to a 9.9% decrease in this poverty indicator. 

KEY WORDS: Multidimensional poverty, financial inclusion, savings balance, 

fixed-term deposit balance, credit placement balance, installed capacity. 
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CAPITULO I: INTRODUCCIÓN 

Actualmente, en el mundo se viene fomentando la inclusión financiera para ser usado  

como un instrumento que disminuye la pobreza, tal es que, la organización de las Naciones 

Unidas (ONU) por intermedio de su Programa para el Desarrollo (PNUD), tiene como uno de  

sus objetivos de desarrollo con miras al año 2030, la erradicación de  la pobreza; y se ha 

propuesto como meta, garantizar que todas las personas sin distinción de género, origen étnico 

ni religión ,con énfasis en aquellos más pobres y vulnerables puedan  acceder a  servicios 

financieros; del mismo modo, propone como objetivo trabajo decente y crecimiento 

económico, que pueda contribuir a que mejore la capacidad logística, tecnológica y humana de 

las entidades financieras para fomentar e incrementar el acceso a servicios bancarios, para toda 

la población. (PNUD, s.f.). La educación financiera y el conocimiento de la información 

influyen para una mayor inclusión financiera (Hernández et al. (2023); siendo así, que para el 

aspecto referido al uso de servicios financieros, la información sobre los productos de crédito 

y la educación sobre finanzas  repercute en resultados positivos sobre la inclusión financiera de 

las personas; no obstante, en el aspecto referido al acceso a servicios financieros,  la intensidad 

de habitantes por kilómetro cuadrado guarda vínculo indirecto con la cantidad de cajeros 

automáticos existentes, siendo incongruente con la teoría económica (Córdova y Villamonte, 

2022); entonces, las familias que se encuentran laborando y con altos niveles educativas, tienen 

el 95% de acceder a una cuenta bancaria, un 81% de contar con una tarjeta de compras a crédito  

y un 42% de acceder a un crédito bancario; sin embargo, las familias que no se encuentran 

laborando y con bajos niveles educativas, tienen solo el 40% de acceder a una cuenta bancaria, 

tienen solo el 30% de acceder a una tarjeta de compras  crédito y solo tienen un 25% de acceder 

a un préstamo de dinero en el sistema bancario (Orazi et al., 2021). 

 Por otro lado, cuando las personas tienen cuentas de ahorro, la probabilidad de 

ser pobre disminuye en 6.1%, además la distancia juega un rol muy importante entre las familias 
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y las entidades bancarias que ofrecen cuentas de ahorro y servicios crediticios; siendo esta 

fundamental para disminuir la pobreza (Capaquira y Orillo, 2024); por tanto, la inclusión 

financiera es un instrumento esencial  que aporta positivamente en la reducción  de la pobreza 

(Cubas y Mondragón, 2022), principalmente la pobreza monetaria (Grados, 2021). 

Sin embargo, la utilización de medios informáticos referidos a tecnologías de la 

información (TICS) contribuyen a una mayor inclusión en el sistema financiero, sin tener que 

necesariamente contar  con infraestructuras físicas para poder atender a los usuarios bancarios; 

debido a que la educación financiera que estas imparten en la población resulta efectiva, 

teniendo como resultado la disminución de la  pobreza monetaria en 28,0% cuando se 

incrementa en 1,0 % la inclusión financiera (Grados, 2022); además, los factores más relevantes 

que determinan la inclusión hacia el sistema financiero de las personas son: los ingresos, la 

edad, el ámbito geográfico, el grado de instrucción y el género de éstos (Contreras, 2020). 

El Perú, tiene como objetivo de desarrollo nacional aumentar la competitividad y 

productividad del país mediante el capital humano, la sostenibilidad de los recursos, el uso de 

tecnologías y la transformación digital; para lograrlo se propone como meta asegurar que las 

micro, pequeña y medianas empresas sean incluidas por el sistema financiero mediante 

facilidades de financiamiento, actividades de promoción, acompañamiento y educación 

financiera a través las Fintech que permiten realizar operaciones de pagaduría por medio de 

aplicativos móviles y el comercio electrónico (CEPLAN, 2023).  

Por su parte, la Federación de Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del Perú 

(FEPCMAC) viene desempeñando a través de la promoción y fomento; la inclusión financiera 

desde la década de 1980, por más de 40 largos años con el fin de que un mayor porcentaje de 

la población accedan a servicios del sistema financiero elementales de calidad y bajo costo, 

para mejorar el beneficio social de los habitantes del país; además en este país; el sistema 
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financiero y micro financiero es una industria que ha desarrollado la transformación digital a 

un ritmo más acelerado que las demás industrias, especialmente a partir de la pandemia cuando 

las personas se vieron obligadas a permanecer en aislamiento y hacerlo todo desde la casa 

mediante la tecnología digital (FEPCMAC, 2022). Asimismo, dentro de sus políticas de 

sostenibilidad lanzada en el 2023 se propone como acción estratégica la inclusión hacia el 

sistema financiero de los habitantes que residen en zonas rurales alejadas y grupos con alta 

vulnerabilidad (FEPCMAC, 2023). 

Actualmente la micro, pequeña y mediana empresas (MIPYMES) con acceso hacia el 

sistema financiero en el año 2020 fue de 9.4%, se espera de 5.9% para el año 2026, se espera 

de 7,20% para el año 2030, se espera de 11.7% para el año 2040 y se espera de 19,0% para el 

año 2050¸todo esto debido a la disminución del número de MIPYME a consecuencia del 

deterioro de la cartera en los créditos de este tipo por la crisis económica y sobreendeudamiento 

(CEPLAN, 2023). 

Actualmente, las cajas municipales atienden por lo menos al 62% de las MIPYMES 

siendo estas el 80% de sus colocaciones; las colocaciones en provincias ascienden a 30,524 

millones de soles, mientras que en lima y provincias asciende a 5,082 millones de soles; a nivel 

nacional las cajas municipales cuentan con una cartera de 2,454,079 clientes; de los cuales el 

63.5% son micro y pequeña empresas, el 18.2% son pequeña y mediana empresa y el 0.9% son 

clientes hipotecarios; todo esto sugiere que las cajas municipales dentro de su modelo de 

negocios priorizan y tienen más llegada hacia los pequeños negocios (FEPCMAC, 2023). Por 

otro lado, las Cajas Municipales tienen 1 084 agencias en todo el país; de los cuales, en Lima 

tienen 226 y en las provincias 858; también, a nivel nacional cuentan con 1 929 100 usuarios 

de sus aplicativos móviles (FEPCMAC, 2022). 
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Por el lado del uso, a diciembre del 2023, en el país se tiene 7 795 miles de deudores, 

145 593 miles de cuentas de depósitos, el 32,29% de deudores con respecto a la población 

adulta, el 41,8% de deudores con respecto a la PEA, el 13,2% de numero de tarjetas habientes 

con respecto a la población adulta; y, con respecto al acceso a los servicios financieros se tiene 

4 206 número de oficinas, 31 913 cajeros automáticos, 343 754 cajeros corresponsales, 89 

establecimientos de operaciones básicas, 1 574 puntos de atención por cada 100 mil habitantes 

adultos y 275 canales de atención por cada 1 000 km2 (SBS, 2023). Para ello, formulamos el 

siguiente problema general: ¿En qué medida la inclusión financiera de las CMAC influye en la 

pobreza multidimensional en el Perú, período 2007-2023? Y los problemas específicos:  

¿En qué medida el saldo de ahorro de las CMAC influye en el número de personas en 

condición de pobreza multidimensional? 

¿En qué medida el saldo de depósitos de plazo fijo de las CMAC influye en el número 

de personas en condición de pobreza multidimensional? 

¿En qué medida el saldo de colocación de créditos directos de las CMAC influye en el 

número de personas en condición de pobreza multidimensional? 

¿En qué medida el número de oficinas físicas de las CMAC influye en el número de 

personas en condición de pobreza multidimensional? 

 Asimismo, plantemos el objetivo general: Determinar en qué medida la inclusión 

financiera de las CMAC influye en la pobreza multidimensional en el Perú, periodo 2007-2023 

y los objetivos específicos 

Determinar en qué medida el saldo de ahorro de las CMAC influye en el número de 

personas en condición de pobreza multidimensional. 
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Determinar en qué medida el saldo de depósitos a plazo fijo de las CMAC influye en el 

número de personas en condición de pobreza multidimensional. 

Determinar en qué medida el saldo de colocación de créditos directos de las CMAC 

influye en el número de personas en condición de pobreza multidimensional. 

Determinar en qué medida el número de oficinas físicas de las CMAC influye en el 

número de personas en condición de pobreza multidimensional. 

Se justifica teóricamente, porque esta investigación contribuirá al debate teórico al 

explorar la relación entre pobreza multidimensional e inclusión financiera en un contexto 

específico, llenando un vacío en la literatura existente. Al investigar la interacción entre estas 

teorías en el contexto de las CMAC, contribuye a un entendimiento más profundo y matizado 

de cómo la inclusión financiera por parte de las CMAC se relaciona con la reducción de la 

pobreza multidimensional en el Perú, ofreciendo nuevas perspectivas teóricas y empíricas. 

Se justifica prácticamente, debido a la relevancia de las Cajas Municipales en la 

promoción del desarrollo económico local. Estas instituciones juegan un papel clave en la 

inclusión financiera, especialmente en comunidades vulnerables, al ofrecer productos 

financieros accesibles. Los objetivos de este estudio facilitarán la búsqueda de soluciones 

precisas para problemas particulares, como el impacto de la inclusión financiera en la pobreza 

multidimensional. Asimismo, se espera que las conclusiones a las que se llegue, permitan 

identificar áreas de mejora y diseñar políticas más efectivas para la inclusión financiera, 

contribuyendo así a un desarrollo más equitativo y sostenible en el país. 

La justificación metodológica de la investigación radica en la elección del modelo de 

regresión lineal múltiple, que se estima a través del método de los mínimos cuadrados 

ordinarios (MCO), y minimiza la suma de los cuadrados de los residuos (diferencias entre los 
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valores observados y los valores predichos); está basado en la necesidad de analizar y 

cuantificar las relaciones entre la inclusión financiera y la pobreza multidimensional. Este 

enfoque permite evaluar cómo los diferentes indicadores de la inclusión financiera (saldo de 

depósitos de ahorro, saldo de depósitos de ahorro a plazo fijo, saldo de colocación de créditos 

directos y el número de oficinas físicas) afectan a la pobreza multidimensional. La regresión 

proporciona una manera robusta de medir el impacto de varias variables independientes sobre 

una variable dependiente. Esto refuerza la capacidad de la investigación para ofrecer 

conclusiones sólidas y aplicables a políticas públicas. 
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CAPITULO II MARCO TEÓRICO 

 

2.1. MARCO REFERENCIAL 

En el orden internacional: 

Álvarez Gamboa (2020) en su investigación: “Análisis espacial de la inclusión 

financiera y la pobreza multidimensional en el Ecuador en el periodo 2015-2018” cuyo objetivo 

es analizar la relación entre la inclusión financiera y la pobreza multidimensional en el Ecuador 

incorporando un enfoque territorial. Emplea una metodología cuantitativa basada en el análisis 

de componentes principales para la construcción de índices de inclusión financiera, así como 

modelos econométricos espaciales tipo SARAR. Los resultados evidencian que la inclusión 

financiera tiene un efecto significativo en la reducción de la pobreza multidimensional, siendo 

el acceso a servicios financieros (crédito, pagos, ahorros y seguros) el componente con mayor 

impacto. El autor concluye que la inclusión financiera constituye una herramienta relevante 

para la reducción de la pobreza multidimensional, aunque su efectividad depende de la 

articulación con políticas públicas complementarias orientadas a reducir brechas territoriales y 

sociales. 

Por su parte Orazi et al. (2021) en su trabajo: “Inclusión financiera en Argentina: un 

estudio por hogares” busca analizar los determinantes de la inclusión financiera de los hogares 

en Argentina utilizando datos de la Encuesta Nacional sobre la Estructura Social de 2015, 

utilizando la metodología probit junto con el análisis de efectos marginales. Los principales 

hallazgos son: en los hogares con condiciones económicas, laborales y educativas favorables 

se encontró que la probabilidad de acceder a una cuenta bancaria es de aproximadamente el 

95%, un 81% de tener una tarjeta de crédito y casi un 42% de haber obtenido un crédito en los 

últimos cinco años; mientras que los hogares con características económicas, laborales y 
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educativas menos favorables, la probabilidad de acceder a una cuenta bancaria es solo del 40%, 

la de tener una tarjeta de crédito es del 30%, y la de haber obtenido un crédito es del 25%. Los 

autores concluyen que existen brechas relevantes en la inclusión financiera entre distintos 

perfiles de hogares, lo cual destaca la necesidad de políticas que atiendan estas desigualdades.  

En la misma línea, Córdova y Villamonte (2022), en su trabajo: “Entendiendo el acceso 

y uso de la inclusión financiera: Un análisis de datos de panel para la Comunidad Andina” 

plantean como objetivo identificar los factores que afectan el acceso y uso de la inclusión 

financiera en los países de la Comunidad Andina. Para ello, aplican una metodología de datos 

de panel y estiman tres modelos econométricos con variables como PBI per cápita, índice de 

legalidad, registros crediticios, gasto en educación, densidad poblacional e inflación. Los 

resultados muestran que estas variables explican significativamente tanto el acceso como el uso 

de servicios financieros, aunque la densidad poblacional tiene efecto negativo sobre el acceso 

(representado por cajeros automáticos). Finalmente, los resultados de los modelos de uso 

destacan la relevancia de políticas regulatorias que promuevan la legalidad, la protección del 

consumidor, la disponibilidad de información crediticia y la educación financiera. 

Asimismo, Hernández et al. (2023), en su artículo: “Determinantes de la inclusión 

financiera en las microempresas colombianas” cuyo propósito es identificar los determinantes 

de la inclusión financiera en microempresas colombianas. Para ello, aplican un diseño 

cuantitativo descriptivo y correlacional utilizando regresión logística sobre datos de 385 

microempresas. Entre los principales hallazgos se observa que la educación financiera, el 

tamaño del negocio y los ingresos aumentan significativamente las probabilidades de inclusión 

financiera. Los autores concluyen que fortalecer la educación financiera y facilitar el acceso a 

productos financieros formales es clave para incrementar la inclusión financiera entre las 

microempresas en Colombia. 
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En el orden nacional: 

Grados (2021) en su investigación: “Implicancias de la inclusión financiera y el empleo 

informal en la pobreza monetaria de los departamentos del Perú”, busca evaluar las 

implicancias de la inclusión financiera y el empleo informal sobre la pobreza monetaria en los 

departamentos del Perú durante el periodo 2010-2019. Para ello, emplea el método de mínimos 

cuadrados generalizados factibles con efectos fijos. En los resultados se observa que la 

expansión de la inclusión financiera beneficiaría la reducción de la pobreza monetaria, mientras 

que el empleo informal, aunque asociado a la reducción, no es determinante para su alivio. El 

autor concluye que ampliar la inclusión financiera es clave para mitigar la pobreza, aunque 

persisten desafíos estructurales.  

Según Tuesta y Chafloque (2021) a través de su trabajo: “La inclusión financiera y su 

incidencia en el incumplimiento tributario de las MYPE peruanas (personas naturales)” donde 

plantean como objetivo analizar cómo la inclusión financiera influye en el incumplimiento 

tributario de las MYPE peruanas constituidas por personas naturales. Para ello emplean una 

metodología cuantitativa con análisis de regresión logística utilizando datos de la SUNAT. 

Entre los principales hallazgos, se evidencia que la inclusión financiera está significativamente 

asociada a menores niveles de incumplimiento tributario, ya que las MYPE con mayor acceso 

a servicios bancarios formales tienden a cumplir más con sus obligaciones fiscales. Los autores 

concluyen que promover la inclusión financiera entre las MYPE contribuiría no solo a su 

formalización, sino también a mejorar el cumplimiento tributario, lo que puede fortalecer la 

base tributaria y la formalización económica en el Perú. 

Por su parte Cubas y Mondragón (2022) en su trabajo: “Inclusión financiera y pobreza 

en el Perú, 2010 – 2019”, proponen determinar cómo la inclusión financiera ha contribuido a 

la reducción de la pobreza en los departamentos del Perú durante el periodo 2010-2019. Para 
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ello, aplican la metodología de datos en panel utilizando el estimador de efectos fijos. Entre los 

principales hallazgos, se confirma que la inclusión financiera contribuye de manera 

significativa a reducir la pobreza a un nivel de significancia del 1 %, y también destaca el papel 

del crecimiento económico y la educación promedio para este fin. Los autores sostienen que la 

inclusión financiera es un elemento clave en la lucha contra la pobreza, y destacan que el 

desarrollo económico y el acceso a la educación desempeñan un papel importante en este 

proceso.  

Capaquira y Orillo (2024) en su tesis: “El efecto de la inclusión financiera en la 

reducción de la pobreza monetaria en el Perú para el periodo 2015-2019”, cuyo propósito es 

evaluar cómo la inclusión financiera influye en la reducción de la pobreza monetaria en el Perú. 

Para ello, utilizan datos en panel extraídos de la ENAHO y aplican regresiones logísticas 

binarias, considerando variables como como el acceso a productos financieros. Entre los 

principales hallazgos, se destaca que contar con productos de ahorro reduce en un 6.1 % la 

probabilidad de estar en pobreza, y que mayores niveles educativos y empleo formal se 

relacionan inversamente con la pobreza. Los autores concluyen que promover el acceso a 

servicios financieros formales mediante políticas públicas puede contribuir significativamente 

a la reducción de la pobreza monetaria en el Perú.  

En el orden local: 

Por su parte Contreras (2020) en su tesis: “Determinantes de la inclusión financiera en 

los hogares del departamento de Ayacucho, 2018”, propone como objetivo identificar los 

determinantes de la inclusión financiera en los hogares del departamento de Ayacucho en 2018. 

Para ello, utiliza una metodología cuantitativa con análisis econométrico de regresión logística 

binaria. Entre los principales hallazgos se observa que mayores niveles de educación y de 

ingreso, así como empleo formal, incrementan significativamente la probabilidad de inclusión 
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financiera. Contreras concluye que un mayor grado de instrucción obtenido supone una 

educación financiera más alta, que junto a mayores ingresos incrementan la probabilidad de ser 

incluidos por el sistema financiero de los hogares, mientras que una ubicación en zonas rurales 

las disminuye.    

Encontramos a Grados (2022) en su artículo: “La inclusión financiera, las uniones de 

crédito y ahorro y la disminución de la pobreza en Ayacucho, 2000-2020.”, se propone como 

objetivo demostrar que la disminución de la pobreza en el Perú (específicamente en Ayacucho), 

se relaciona con la inclusión financiera; para ello, utiliza dos modelos econométricos, uno 

agregado y otro específico para evaluar determinantes de la pobreza con variables de inclusión 

financiera y crecimiento del ingreso, complementado con una encuesta en Acocro. Los 

principales hallazgos muestran que la inclusión financiera y la implementación de UNICAS se 

asocian con una reducción de cinco puntos porcentuales en la pobreza en los distritos donde 

operan. El autor concluye que la inclusión financiera y las UNICAS contribuyen 

significativamente a la disminución de la pobreza en Ayacucho. 

2.2. Marco teórico 

Las teorías que sustentan la variable inclusión financiera son: 

El modelo ahorro – inversión con pleno empleo; en el que se suponen flexibilidad de 

precios en una economía abierta que conducen a pleno empleo y que la economía opere en el 

producto potencial, nos indica que el ahorro privado es resultado de la diferencia entre en 

ingreso percibido menos los impuestos que se pagan al gobierno y el gasto en consumo 

efectuado; el ahorro privado mas el ahorro del sector publico  mas el ahorro externo (X-M) es 

igual a la inversión que se compone del gasto que realizan las empresas y hogares en capital 

nuevo, incluyendo maquinaria, equipos, edificios y vivienda así como la adquisición de 

inventarios  (Jiménez,2010). 
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Figura 1: 

Modelo de equilibrio entre ahorro e inversión. 

 

Nota: Estraído de Jiménez (2010). 

De la figura anterior, se tiene que: 

 𝐴ℎ𝑜𝑟𝑟𝑜 (𝑆)  =   𝑓 (+𝑟; − 𝑐 ; − 𝑡. . . . ) 

………………………………………………(1) 

 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖𝑜𝑛 (𝐼)  =

  𝑓 (−𝑟; . . . )…………………………………...…………………(2) 

Donde: r ; es la tasa de interés; c ; es el gasto en consumo , t son los impuestos y a todas 

las demás variables les entiende como constantes o en ceteris paribus para efectos de esta 

investigación; en línea con lo expuesto se analizaran los siguientes escenarios: 

Un aumento del saldo de ahorros de las familias (sean ahorros corrientes o a plazo fijo) 

obedece a una disminución del consumo lo que conduce a una caída de la tasa de interés que a 

su vez conduce para volver al equilibrio a un aumento en la inversión, que conduce a un 

incremento en la producción en la economía que para esta investigación será asociada con 
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menor pobreza; en resumen mayores niveles de ahorros se asocian con menores niveles de 

pobreza bajo este marco conceptual. 

Un aumento del saldo de colocaciones de las CMAC obedece a mayores niveles de 

inversión (gasto que realizan las empresas y hogares en capital nuevo, incluyendo maquinaria, 

equipos, edificios y vivienda, así como la adquisición de inventarios), lo que conduce a un 

incremento en la tasa de interés que a su vez conduce para volver al punto de equilibrio a un 

incremento en el consumo, que conduce a un incremento en la producción en la economía que 

para efectos de esta investigación será asociada con menor pobreza, en resumen mayores 

niveles de crédito se asocian con menores niveles de pobreza bajo este maro conceptual. 

Un aumento del número de oficinas de las CMAC obedece a factores estructurales 

asociados con el crecimiento y expansión del mercado que conduce a un desplazamiento en 

simultaneo de las curvas de ahorro e inversión manteniendo constante la tasa de interés. 

La teoría del desarrollo humano, indica que debe evaluarse por la expansión de 

libertades y capacidades en lugar de solo el crecimiento económico; esta teoría nos indica que 

la inclusión financiera permite a las personas acceder a servicios bancarios como: créditos, 

cuentas de ahorro, seguros, etc.; ampliando y expandiendo sus capacidades y libertades para 

invertir en educación, salud, vivienda y negocios; entonces, el uso de los servicios financieros 

bajo este enfoque de libertad financiera, permite que las personas se involucren plenamente en 

la economía de su entorno, mejorando sus vidas mediante el uso de préstamos bancarios para 

un nuevo negocio o una propiedad y las cuentas de ahorro, que les permiten acumular y 

disponer de forma segura de su dinero producto de su trabajo; por otro lado, el acceso a los 

servicios financieros, permite que las personas amplíen sus capacidades pudiendo invertir en 

sus necesidades tomando decisiones informadas; la ausencia de infraestructura física bancaria 

como las sucursales y agencias pueden limitar las oportunidades de las personas (Sen, 2000). 
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La teoría de la modernización, estudia la manera en que los procesos de modernización 

tales como: las billeteras digitales, la banca por internet, dinero electrónico, aplicaciones 

bancarias, etc. influyen de sobre el acceso y uso de los servicios financieros por parte de las 

familias, de esta manera existe una contribución a la reducción de la pobreza y al crecimiento 

económico; con el transcurrir del tiempo las sociedades desarrollan mejores tecnologías y 

economías que permiten una mayor inclusión financiera, mejorando de forma equitativa, 

gradual y progresiva las oportunidades y el acceso a recursos económicos (Roxbrough, 1988). 

En términos de literatura contemporánea, la inclusión financiera es esencial para el crecimiento 

económico y la reducción de la desigualdad de ingresos, destacando la importancia de la 

penetración bancaria, la disponibilidad y el uso de servicios financieros en la economía 

moderna. El uso de los servicios financieros, es un componente esencial en la inclusión 

financiera, que se mide a través de indicadores como el número de cuentas de préstamo y el 

número de prestamistas por cada mil adultos, de esta manera es posible evaluar la forma en que 

las personas utilizan servicios financieros para: hacer transferencias, hacer remesas, acceder a 

préstamos y depositar sus ahorros ya sean en depósitos simples o a plazo; mostrando así que el 

uso de los servicios financieros aumentan la eficiencia y la inclusividad en una economía 

moderna; asimismo, el acceso a los servicios financieros, mide la disponibilidad geográfica de 

servicios financieros a través del número de sucursales bancarias y cajeros automáticos por 

cada cien mil adultos, lo que nos indica el grado de penetración que tienen las instituciones 

financieras en cada zona geográfica, facilitando el proceso de inclusión financiera y 

crecimiento económico (Azimi, 2022) 

Las teorías que sustentan la variable pobreza multidimensional son: La teoría del 

bienestar, que busca entender y maximizar el bienestar social a través de la evaluación de 

diferentes estados de bienestar de las personas; esta no se limitan a evaluar las condiciones 

económicas, sino que considera una amplia gama de factores que influyen en la calidad de vida, 
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como la salud, la educación, el acceso a servicios, la seguridad, y la participación social; la 

pobreza multidimensional, por su parte bajo este enfoque se refiere a la privación en varias 

dimensiones clave del bienestar humano, no solo en términos de ingresos, sino también en 

aspectos como la salud, la educación, y el nivel de vida (Sen, 1985  y Nussbaum, 2000). El 

Índice de Pobreza Multidimensional (IPM), este índice fue desarrollado por Alkire y Foster 

(2011) y mide la pobreza a través de múltiples dimensiones como educación, salud, y nivel de 

vida. Es una medida estadística que combina indicadores de diferentes aspectos del bienestar 

humano, como la ingesta calórica educación, salud y condiciones de vida; el IPM se basa en el 

enfoque de "privación" y utiliza indicadores que reflejan la privación en múltiples aspectos 

esenciales para una vida digna.  

2.3. Marco conceptual 

Las dimensiones comúnmente consideradas incluyen el acceso a educación básica, 

atención sanitaria adecuada, y condiciones de vida como el acceso a agua potable y 

saneamiento. Asimismo, Alkire y Foster (2011) explican la metodología para calcular el índice, 

que combina la intensidad de las privaciones y la extensión de la pobreza en una población. La 

medida permite una comprensión más rica y detallada de la pobreza, reconociendo que las 

carencias en diversas áreas afectan el bienestar general. El artículo destaca cómo el IPM puede 

informar políticas públicas más efectivas al capturar la complejidad de la pobreza y orientar 

intervenciones dirigidas a mejorar las condiciones de vida de los más desfavorecidos. 

Por otro lado, Oxford Poverty and Human Development Initiative (OPHI) han 

desarrollado un IPM que considera dimensiones como educación, salud y condiciones de vida, 

aplicando ponderaciones específicas (Alkire y Santos, 2010). En el caso de Perú, uno de los 

estudios que aplica este enfoque es el de Vásquez (2012), quien ajusta las ponderaciones para 
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medir la pobreza multidimensional basándose en la metodología propuesta por Alkire y Foster 

(2011) de la siguiente manera: 

Tabla 1 

Componentes del índice de pobreza multidimensional. 

Dimensión Indicador 
La persona se considera 

pobre (con privación) si: 

Peso dentro del 

IPM 

Educación 

Escolaridad 

familiar 

El jefe de hogar al que 

pertenece tiene primaria 

completa o un nivel de 

educación diferente. 

1/6 

Matrícula 

infantil 

El hogar donde vive tiene al 

menos un niño en edad escolar 

(6-18) que no está matriculado 

(y aún no termina la 

secundaria). 

1/6 

Salud 

Asistencia a 

centro de 

salud 

Ante la molestia, enfermedad 

o accidente; no accede a los 

servicios de salud porque: no 

tiene dinero, el centro de salud 

se encuentra lejos de su 

vivienda o no tiene seguro de 

salud. 

1/6 

Déficit 

calórico 

No consume las calorías 

mínimas de acuerdo a sus 

requerimientos. 

1/6 

Condiciones 

de la vivienda 

Electricidad 
Su vivienda no tiene 

electricidad. 
1/15 

Agua 
Su vivienda no tiene acceso 

adecuado a agua potable. 
1/15 

Desagüe 
Su vivienda no tiene desagüe 

con conexión a red pública. 
1/15 

Piso de la 

vivienda 

El piso de su vivienda está 

sucio, con arena o estiércol. 
1/15 

Combustible 

de la cocina 

En su vivienda se usa 

generalmente carbón o leña 

para cocinar. 

1/15 

Nota: Extraído de Vásquez (2012) 

 A partir de este punto, Vásquez realiza cálculos para cuantificar la pobreza 

multidimensional para los años 2010 y 2011 con los datos de la ENAHO. Sus hallazgos 

muestran diferencias significativas en comparación con el estándar de pobreza monetaria, lo 

que da lugar a la identificación de los "pobres no visibles para el Estado" (Vásquez, 2012). 
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Además, en una investigación posterior aplica el enfoque de pobreza multidimensional para 

evaluar los programas sociales del gobierno de Humala, descubriendo serios problemas de 

cobertura y filtración. 

Los conceptos que permiten comprender mejor la presente investigación con respecto 

a las variables inclusión financiera, son: 

La inclusión financiera se entiende como el proceso mediante el cual tanto las personas 

como las empresas acceden y utilizan de manera efectiva una variedad de servicios financieros 

que les permiten cubrir sus necesidades económicas básicas y avanzar hacia un mayor 

bienestar. Estos servicios incluyen la posibilidad de realizar transacciones y pagos, ahorrar de 

forma segura, acceder a financiamiento para consumo o inversión, así como adquirir seguros 

que les brinden protección ante riesgos. El acceso a estos instrumentos financieros no solo debe 

ser seguro y confiable, sino también estar adaptado a las capacidades y contextos de los 

usuarios, promoviendo un uso responsable. Según Demirguc-Kunt y Klapper (2013), la 

inclusión financiera representa un componente esencial para reducir la pobreza y favorecer el 

crecimiento económico sostenible, ya que facilita la participación activa de la población en las 

actividades económicas, impulsa la productividad y promueve la equidad al integrar a los 

sectores más vulnerables en el sistema financiero formal. 

La inclusión financiera implica que todos los grupos de la población tengan acceso a 

servicios financieros de calidad y los utilicen. Esta definición recalca que los servicios 

financieros no solo deben ser accesibles, sino que deben ser utilizados eficazmente por todos 

para alcanzar sus metas, incluyendo a grupos de la población que generalmente no se 

consideran, como los hogares de bajos ingresos. También enfatiza la importancia de la 

cobertura y la capacidad de llegada de estos servicios a la población (Superintendencia de 

Banca, Seguros y AFP [SBS], 2022). En el contexto de las entidades reguladoras del Perú, el 
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uso de los servicios financieros se refiere al grado en que las personas y las empresas utilizan 

las entidades financieras para satisfacer sus necesidades a través de operaciones de cuentas de 

ahorro, ya sea para depósitos corrientes o a plazo fijo, operaciones de financiamiento y 

contratación de seguros. También se refiere a la participación en los mismos procesos a través 

de sistemas electrónicos como la banca telefónica, la banca por Internet y las aplicaciones 

móviles. El uso de los servicios financieros se evalúa en términos de frecuencia, cantidad y 

calidad (SBS, 2008). Asimismo, se entiende como la utilización efectiva de los productos y 

servicios ofrecidos por las entidades financieras y aseguradoras reguladas por la ley del sistema 

financiero peruano, incluyendo operaciones como la apertura de cuentas, la obtención de 

créditos, el uso de tarjetas de crédito y débito, la realización de transferencias bancarias, la 

contratación de seguros y la participación en otros servicios financieros ofrecidos por las 

instituciones financieras supervisadas por la SBS. Desde esta perspectiva, los servicios 

financieros que utilizan las personas y las empresas deben ser seguros y apropiados para todos 

los usuarios, protegiendo sus derechos y promoviendo la estabilidad y la transparencia del 

sistema financiero (Ley No 26702, 1996). 

Las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito son entidades financieras de derecho 

privado con personalidad jurídica y autonomía económica. Deben contar con un capital mínimo 

de siete millones quinientos mil soles, con participación de los consejos provinciales y 

distritales. Su objetivo principal es captar el ahorro público y otorgar crédito a personas 

naturales y jurídicas, con preferencia a las pequeñas y microempresas. Estas entidades buscan 

promover el desarrollo económico local y regional, especialmente en zonas con acceso limitado 

a servicios financieros; también pueden brindar servicios bancarios a empresas municipales, 

consejos provinciales y distritales. Los depósitos del público en estas entidades están cubiertos 

por el fondo de seguro de depósitos, con excepción de la Caja Municipal de Crédito Popular de 

Lima (Ley N.° 26702 de 1996). Una Caja Municipal de Ahorro y Crédito es una institución 
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financiera regulada y supervisada por la SBS, con autonomía jurídica y económica, que capta 

depósitos de ahorro y otorga crédito al público, con el objetivo de fomentar la inclusión 

financiera y contribuir al desarrollo local mediante procesos de intermediación adaptados a las 

necesidades de los usuarios (SBS, 2008). La Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) 

es una institución con autonomía constitucional y personalidad jurídica pública, responsable de 

supervisar y regular el sistema financiero peruano, incluyendo bancos, cajas municipales de 

ahorro y crédito, cooperativas de ahorro y crédito, y compañías de seguros. La SBS tiene como 

función garantizar la estabilidad y la confianza en el sistema financiero y de seguros del Perú, 

protegiendo a los usuarios y garantizando el cumplimiento de las normas legales y regulatorias 

(Ley N.° 26702 de 1996). Asimismo, la SBS es una entidad pública autónoma encargada de 

supervisar y regular el sistema financiero peruano para garantizar la estabilidad, protegiendo a 

los usuarios, mediante la supervisión continua y la imposición de medidas correctivas cuando 

sea necesario (SBS, 2024). 

El crédito directo, es una operación activa, que una entidad financiera oferta a sus 

clientes de forma directa sin recurrir a intermediarios bajo la modalidad de préstamos, 

adelantos, líneas de crédito, sobregiros, entre otros; los créditos directos ya sean para consumo 

o hipotecario para vivienda generan ingresos para la entidad por concepto de intereses, 

comisiones y gastos; pueden ser otorgados a personas naturales o jurídicas y suelen estar sujetos 

a condiciones como: plazos, tasas de interés, garantías, y otras estipuladas en las políticas 

crediticias de la entidad (SBS, 2012). El crédito directo o también llamado “crédito 

quirografario” es aquella operación bancaria tradicional que para su otorgamiento se exige 

como garantía aquella que el sujeto ofrece como persona, es decir su palabra, credibilidad y 

reputación por lo tanto no es necesario averiguar sus antecedentes debido a que normalmente 

es cliente recurrente de la empresa financiera (Morales y Morales, 2014) . 
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Los depósitos de ahorro, son operaciones pasivas que realizan las entidades financieras 

que consiste en captar fondos del público a través de sus oficinas principales, sucursales, 

agencias, oficinas especiales, etc., y por el cual, dependiendo de sus políticas comerciales, 

ofrecen un rendimiento de esos fondos como incentivo a sus ahorristas sin condicionar el 

tiempo de permanencia de esos fondos ya que por lo general son de libre disponibilidad; estos 

depósitos están diseñados para que los clientes puedan guardar su dinero de manera segura y 

generar intereses sobre el saldo de la cuenta; los depósitos de ahorro suelen ofrecer mayor 

liquidez que otros tipos de depósitos, permitiendo a los clientes retirar su dinero en cualquier 

momento, aunque pueden estar sujetos a ciertas limitaciones de retiro o condiciones 

establecidas por la entidad financiera (SBS, 2012). 

Los depósitos a plazo fijo, son productos financieros ofrecido por las instituciones 

bancarias en el cual un cliente deposita una cantidad de dinero por un período de tiempo fijo, 

acordado previamente, a cambio de recibir una tasa de interés determinada; durante el plazo 

del depósito, el cliente generalmente no puede retirar el dinero sin incurrir en una penalización 

por retiro anticipado, al finalizar el plazo, el cliente recibe el capital original junto con los 

intereses generados los depósitos a plazo suelen ofrecer una tasa de interés más alta que las 

cuentas de ahorro tradicionales, ya que el banco puede utilizar estos fondos de manera más 

estable durante el período acordado (SBS, 2012). 

Se entiende como acceso a los servicios financieros a la capacidad instalada de forma 

física, tangible y presencial que las instituciones financieras ponen a disposición de las personas 

con el objetivo de realizar operaciones bancarias y adquirir los productos que son ofertados por 

ellas, el acceso se mide tomando en cuenta el número de oficinas que pueden ser principales, 

sucursales, agencias u oficinas especiales, asimismo, cajeros corresponsales (POS), 

establecimientos de operaciones bancarias (EOB), puntos de atención, canales de atención 

(SBS, 2022). 
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La oficina principal, es el espacio físico constituida como domicilio legal de la empresa 

financiera que puede realizar todas las operaciones que la ley le permite, generalmente es aquí 

donde se encuentra la alta dirección o gerencia general donde se toman decisiones y adoptan 

estrategias que la empresa en conjunto con todos sus colaboradores deberá seguir, en el caso 

de las cajas municipales sus oficinas principales se ubican donde su propio nombre lo indica 

(SBS, 2015). 

La agencia financiera, es una oficina dependiente de la empresa, puede realizar todas 

las operaciones bancarias y ofertar todos los servicios que la empresa le permita, una agencia 

tiene la facultad de supervisar a otra agencia, oficina especial y otros con que comparta local 

en caso de que este autorizada y facultada para centralizar la contabilidad de todas éstas (SBS, 

2015). 

La sucursal, es una oficina ubicada fuera del país, depende de la oficina principal y 

realiza todas las operaciones bancarias y oferta todos los servicios que la empresa le permita, 

la sucursal maneja su contabilidad de forma autónoma bajo los parámetros de la empresa (SBS, 

2015). 

La oficina especial, a diferencia del resto puede depender de la oficina principal o de 

alguna de sus agencias, solo puede realizar algunas operaciones bancarias y ofertar algunos 

servicios que la empresa le permita; una oficina especial puede ser fija o movible, puede tener 

una ubicación permanente o temporal, si es temporal no puede extenderse más de seis meses, 

esta temporalidad normalmente se debe a eventos de mercado específicos (SBS, 2015). 

Los conceptos que permiten comprender mejor la presente investigación con respecto 

a las variables pobreza multidimensional, son: 
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La pobreza, se entiende como la carencia de habilidades fundamentales que las personas 

necesitan para llevar una vida plena y digna. Nussbaum destaca el enfoque de las capacidades, 

señalando que la pobreza es la falta de recursos necesarios para desarrollar una serie de 

capacidades esenciales que permiten vivir bien (Nussbaum, 2011). 

Pobreza Monetaria, se describe como la situación en la que un hogar cuenta con un 

ingreso mensual per cápita que no alcanza para cubrir el costo de una canasta básica de 

consumo. Los hogares que no logran alcanzar este nivel de ingresos son clasificados como en 

situación de pobreza monetaria (INEI, 2023). 

La pobreza multidimensional, se describe como la falta simultánea en varios aspectos 

clave relacionados con la salud, la educación y el nivel de vida; este enfoque cuantitativo 

permite evaluar la pobreza tomando en cuenta estas distintas dimensiones, ofreciendo así una 

visión más detallada y completa de la pobreza en una población. (Alkire y Foster, 2011). 

Asimismo, la pobreza multidimensional se entiende como una situación de carencia, que abarca 

no solo la falta de recursos materiales, sino también la ausencia de oportunidades, poder y 

participación en la sociedad; destaca que estas carencias suelen estar condicionadas por 

desigualdades de género y otras formas de desigualdad social. (Kabeer, 2003). 

El índice de pobreza multidimensional, es un indicador que mide la pobreza tomando 

en cuenta diversas dimensiones fundamentales del bienestar humano, más allá de los ingresos 

monetarios. Este índice abarca factores como la educación, la salud, las condiciones de vivienda 

y el acceso a servicios básicos, lo que permite una evaluación completa de las carencias (INEI, 

2023). Asimismo, combina diferentes indicadores sociales y económicos para medir la pobreza 

en varias dimensiones. A diferencia de las medidas unidimensionales, ofrece una perspectiva 

más amplia sobre las privaciones que enfrentan las personas (Seth, 2013). 
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El nivel de vida, hace referencia a las condiciones materiales y de bienestar en las que 

se encuentran las personas y los hogares. Esto abarca factores como el acceso a bienes y 

servicios, la calidad de la vivienda, la educación, la salud y otros aspectos que afectan el 

bienestar general de la población (INEI, 2022). También abarca no solo los ingresos, sino 

también el acceso a la educación, la salud, el entorno en el que se vive y otros elementos que 

influyen en la calidad de vida. Este enfoque subraya la relevancia de evaluar el bienestar más 

allá de los indicadores económicos convencionales (Stiglitz, Sen, y Fitoussi, 2009). 

La educación, se define como un proceso de formación del conocimiento que se lleva a 

cabo mediante la interacción del individuo con su entorno, resaltando el desarrollo de 

habilidades cognitivas para comprender y adaptarse al mundo (Piaget, 1973). Por otro lado, la 

educación se concibe como un proceso dinámico y creativo que debe ajustarse a las habilidades 

y talentos particulares de cada estudiante; la educación debe promover la creatividad y facilitar 

el desarrollo integral de los talentos de los estudiantes (Robinson, 2016). 

La escolaridad familiar, se refiere al nivel educativo alcanzado por los integrantes del 

hogar, comúnmente del jefe o jefa de hogar, y en ocasiones de otros adultos; este factor puede 

impactar el acceso a oportunidades y la calidad de vida de las familias (INEI, 2023). También 

se refiere a las acciones y métodos educativos que utilizan las familias para fomentar el éxito 

académico de sus hijos; estas prácticas pueden diferir dependiendo del capital cultural y 

económico de cada familia, lo cual impacta las oportunidades educativas disponibles para los 

niños (Lareau, 2011). Asimismo, se refiere a los recursos, el apoyo y las expectativas que las 

familias ofrecen a sus hijos en cuanto a su educación formal. Esto abarca desde la estimulación 

cognitiva en el hogar y la participación en las actividades escolares, hasta la creación de un 

entorno que favorezca el aprendizaje (Brooks-Gunn & Markman, 2005). 
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La matrícula infantil, hace referencia a la inscripción de niños en edad preescolar en 

instituciones educativas formales. Este indicador se emplea para evaluar el acceso a la 

educación durante la primera infancia, un elemento crucial para el desarrollo educativo y social 

de los niños (INEI, 2023); también, se considera como un elemento clave para el desarrollo 

temprano de habilidades tanto cognitivas como no cognitivas en los niños se sostiene que 

invertir en la educación infantil, inscribiendo a los niños en programas de alta calidad, influye 

de manera notable en sus futuras oportunidades, especialmente en el caso de aquellos que 

provienen de contextos desfavorecidos. (Heckman, 2011). Asimismo, la matrícula infantil se 

refiere a la participación en programas de educación preescolar que ayudan a preparar a los 

niños para la escuela primaria; se destaca que inscribir a los niños en programas preescolares 

de calidad contribuye a disminuir las disparidades en la preparación escolar, especialmente 

entre niños de distintos niveles socioeconómicos. (Barnett, 2011). 

La salud se entiende como un resultado de los Contextos sociales que influyen en el 

nacimiento, desarrollo, vida cotidiana, empleo y envejecimiento de las personas. Las 

disparidades en estas condiciones conducen a desigualdades en la salud (Marmot, 2015). Por 

otro lado, la Organización Mundial de la Salud (OMS) describe la salud como un estado de 

pleno bienestar físico, mental y social, y no simplemente la ausencia de enfermedades o 

trastornos. Esta definición enfatiza un enfoque holístico de la salud, abarcando aspectos físicos, 

mentales y sociales, en lugar de centrarse únicamente en la ausencia de enfermedad 

(Organización Mundial de la Salud [OMS],1946). 

La atención en un centro de salud, se define como el acceso y uso de los servicios de 

salud por los miembros del hogar en centros de salud públicos o privados, ya sea para 

prevención, diagnóstico, tratamiento o seguimiento de problemas de salud. (INEI, 2023) 
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El acceso a centros de salud se considera un derecho esencial que debe ser asegurado 

para todos, sin importar su situación económica o ubicación geográfica. Se subraya que las 

barreras al acceso, como la pobreza y la lejanía, perpetúan las desigualdades en salud y 

restringen la capacidad de las personas para obtener la atención médica adecuada (Farmer, 

2013). 

La condición de la vivienda se define por su capacidad para cumplir con las necesidades 

humanas básicas, como el acceso a servicios esenciales, la seguridad, la salud y la inclusión 

social. No debe evaluarse únicamente por su estructura física, sino también por su aptitud para 

ofrecer un entorno seguro y digno (Marcuse y Madden, 2018, citado en Salinas, 2021). 

Asimismo, se define en función de su accesibilidad y del impacto que tiene en la calidad de 

vida de los residentes urbanos. Se destaca la importancia de la densidad y la ubicación de la 

vivienda como factores esenciales que afectan la movilidad social y el acceso a oportunidades 

económicas (Glaeser, 2012). 

Servicio de electricidad, hace referencia a la presencia y calidad del servicio eléctrico 

en los hogares. Esto abarca aspectos como la conexión a la red de electricidad, la regularidad 

de los cortes en el suministro, y la extensión geográfica del servicio. La encuesta analiza la 

facilidad de acceso y el efecto de la electricidad en la vida cotidiana de los hogares, 

especialmente en relación con la pobreza y las condiciones de vida (INEI, 2023). También se 

refiere a la entrega de energía eléctrica, que es fundamental para el funcionamiento de las 

sociedades contemporáneas. Se destaca la importancia de contar con un suministro eléctrico 

confiable y sostenible, ya que es crucial para el desarrollo económico y la mejora de la calidad 

de vida  (Smil, 2017); este es un elemento vital de la infraestructura energética que, además de 

impulsar el desarrollo económico, influye en la equidad social y en el acceso a recursos 

fundamentales (Sovacool, 2014). 
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El servicio de agua se refiere a la disponibilidad y acceso de los hogares al suministro 

de agua potable, teniendo en cuenta tanto la fuente como la calidad del agua. Este indicador es 

esencial para evaluar las condiciones de vida y el bienestar de los hogares, así como para medir 

el acceso a servicios básicos (INEI, 2023). Asimismo, se refiere a la entrega segura, adecuada 

y accesible de agua destinada al consumo humano, la higiene y otros usos esenciales. El acceso 

al agua potable es un derecho humano básico y una necesidad crucial para el desarrollo 

sostenible y la salud pública (Gleick, 2014). 

El servicio de desagüe, se refiere al sistema que permite la eliminación y evacuación 

del agua residual doméstica en los hogares. Este indicador es fundamental para evaluar las 

condiciones de saneamiento básico en las viviendas y está vinculado a la infraestructura 

sanitaria disponible (INEI, 2023). Asimismo, el servicio de desagüe se considera un 

componente fundamental de la infraestructura sanitaria que influye directamente en la calidad 

de vida en las ciudades. (Economy, 2018) 

El piso de la vivienda, se refiere al material principal que cubre la superficie del suelo 

en el hogar. Este indicador se emplea para evaluar las condiciones de vida de las familias, 

reflejando la calidad de la vivienda y, en consecuencia, la situación socioeconómica de los 

hogares (INEI, 2023). 

El combustible de la cocina, se refiere al tipo de energía o material que los hogares 

emplean principalmente para cocinar. Este indicador es crucial para evaluar las condiciones de 

vida y el acceso a recursos energéticos en los hogares (INEI, 2023). 

La ingesta calórica, se refiere a la suma total de energía que se obtiene al consumir 

alimentos y bebidas, estando estrechamente vinculada al equilibrio energético del organismo. 

Mantener una ingesta calórica apropiada es crucial para conservar un peso corporal saludable 

y asegurar el correcto funcionamiento metabólico (Pi-Sunyer, 2002); sin embargo, el déficit 
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calórico se describe como una condición en la que la cantidad de energía ingerida a través de 

la alimentación es menor que la energía que el cuerpo utiliza (Campbell y Kreider, 2018). 

Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO), es un estudio que permite evaluar las 

condiciones de vida de la población en Perú, proporcionando datos detallados sobre ingresos, 

empleo, educación, salud y otras variables importantes. Esta encuesta es fundamental para el 

diseño de las políticas y para monitorear la pobreza en el país (Jaramillo, 2013). La ENAHO 

ofrece datos detallados sobre las características demográficas y socioeconómicas de los hogares 

en Perú, resultando indispensable para evaluar políticas sociales y económicas, además de ser 

clave en la planificación del desarrollo nacional (Herrera, 2017). 

Se ha planteó como hipótesis general: La inclusión financiera de las CMAC influye 

inversamente en la pobreza multidimensional en el Perú, periodo 2007-2023; y, las hipótesis 

especificas fueron: 

El saldo de ahorro de las CMAC influye inversamente en el número de personas en 

condición de pobreza multidimensional. 

El saldo de depósitos a plazo fijo de las CMAC influye inversamente en el número de 

personas en condición de pobreza multidimensional. 

El saldo de colocación de créditos directos de las CMAC influye inversamente en el 

número de personas en condición de pobreza multidimensional. 

El número de oficinas físicas de las CMAC influye inversamente en el número de 

personas en condición de pobreza multidimensional. 
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CAPITULO III: MATERIAL Y METODOS 

 

3.1. DISEÑO METODOLÓGICO 

El tipo de investigación es aplicada porque, este tipo de investigación busca resolver 

problemas prácticos y concretos, como en este caso, es el incremento de la pobreza 

multidimensional, mediante métodos y procesos de inclusión financiera, para desarrollar 

propuestas de solución que puedan ser implementadas para el beneficio común (Hernández y 

Mendoza, 2018). 

El nivel de investigación es explicativo; porque, este tipo de investigación busca 

determinar las causas de los eventos y fenómenos como en este caso el porqué del incremento 

o disminución de la pobreza multidimensional durante ciertos periodos de tiempo y como esto 

se relaciona con las dimensiones que componen a la inclusión financiera como el saldo de 

créditos, los ahorros y la presencia de oficinas en zonas distantes del país (Hernández y 

Mendoza, 2018). 

El diseño de la investigación es no experimental y longitudinal, no experimental porque 

las variables independientes no son manipuladas ni alteradas para evaluar los efectos de éstas 

sobre la variable independiente, sino que se estudian y analizan tal como se presentan en la 

realidad; se dice que es longitudinal, porque las variables están en situación de cambio o 

evolución a lo largo del periodo de análisis como en este caso desde enero del 2007 hasta 

diciembre del 2023 (Hilario, 2020). 

Sigue el enfoque cuantitativo porque, en esta investigación se utilizan procesos 

secuenciales para la recolección, ordenamiento, estructuración y modelamiento de datos 

numéricos de series temporales mediante el uso de métodos estadísticos y econométricos 

(Hernández y Mendoza, 2018). 
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3.2. POBLACIÓN Y MUESTRA 

La población se entiende como al conjunto de todos aquellos casos u observaciones que 

encajan con determinadas características específicas que la investigación requiere; mientras 

que la muestra comprende a un subgrupo dentro de la población del cual se recolecta siguiente 

criterios de aleatoriedad que la permitan ser representativa; esto quiere decir que cualquier 

elemento dentro de la muestra tuvo la misma probabilidad de pertenecer a ella que aquellas que 

finalmente no fueron seleccionadas; también la muestra puede ser seleccionada bajo criterios 

de no aleatoriedad; en estos casos el investigador define sus criterios específicos (Hernández y 

Mendoza, 2018). 

La población considerada en este estudio incluye a todas las personas de 18 años a más 

que residen en zonas urbanas y rurales del Perú, excluyendo a los miembros de las fuerzas 

armadas que viven en instalaciones como cuarteles, campamentos o embarcaciones. También 

se deja fuera a quienes habitan en viviendas colectivas como hoteles, hospitales, asilos, 

instituciones religiosas, centros penitenciarios, entre otros (INEI, 2017). 

La muestra está constituida por la población objeto de estudio que entre enero del 2007 

hasta diciembre del 2023 fueron entrevistados por trabajadores de campo del INEI como parte 

de la Encuesta Nacional de Hogares que se realiza de forma periódica todos los meses y arroja 

los resultados a fin de año (INEI, 2017). 

3.3. TÉCNICAS E INSTRUMENTOS DE RECOLECCIÓN DE DATOS 

La técnica usada en esta investigación es el análisis documental o revisión 

documentaria, porque con este tipo de técnica se selecciona información documentaria 

pertinente que luego será clasificada e inventariada; esta técnica permite comparar los 

documentos para entender a profundidad su contenido; en esta investigación se realiza la 
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recolección de archivos y documentos de las páginas oficiales del INEI y la SBS para 

procesarlas con el software estadístico Stata 17. (Hilario, 2020). 

3.4. FUENTES DE INFORMACIÓN 

Para esta investigación las fuentes de información son secundarias, porque este tipo de 

fuentes consisten en el análisis de datos que previamente fueron recolectadas y obtenidas por 

otros investigadore u organizaciones y pueden ser: registros públicos, informes, bases de datos, 

estadísticas, artículos científicos, libros y cualquier otro tipo de documento ya existente 

(Hilario, 2020). 

La información proveniente de este tipo de fuente se obtiene para para evitar la 

necesidad de recolectar datos primarios, lo que ahorra tiempo y recursos; estas fuentes permiten 

analizar, comparar o complementar los hallazgos con estudios actuales, ofreciendo un marco 

contextual o histórico para la investigación en curso (Hernández y Mendoza, 2018). 

Para la presente investigación se usan las siguientes fuentes de información secundaria:  

Para las dimensiones de la variable inclusión financiera se usará la información 

estadística de Cajas Municipales publicadas en el Portal de la SBS. En el caso de: los saldos de 

depósitos de ahorros, saldos de depósitos de ahorro a plazo fijo y los saldos de colocación de 

créditos directos, utilizaremos la data de de Alcance y Participación de Mercado (Créditos 

Directos y Depósitos por Oficinas); mientras que, el número de oficinas físicas de las CMAC, 

utilizaremos la data de Alcance y Participación de Mercado (Distribución de oficinas por zona 

geográfica).  

Para la dimensión de pobreza multidimensional de la variable pobreza se usa las 

variables calculadas del módulo 300 de la ENAHO publicada en el sitio web del INEI.     



 

31 

 

3.5. MÉTODOS 

En esta investigación se empleará el modelo de regresión lineal múltiple como método 

de análisis de datos, ya que permite examinar la relación entre una variable dependiente y varias 

independientes al momento de evaluar el efecto de distintos factores sobre un resultado 

específico. Según lo señalado por Gujarati y Porter (2009), este tipo de modelo es útil para 

estudiar relaciones lineales entre múltiples variables explicativas y una variable respuesta. En 

este contexto, se busca analizar cómo diversos elementos vinculados a la inclusión financiera 

inciden en la pobreza multidimensional. 

El uso de un modelo de regresión lineal múltiple se justifica en este estudio por la 

multifactorialidad, debido a que la pobreza multidimensional es un fenómeno complejo que 

está influenciado por diversos factores. Un solo determinante no es suficiente para capturar la 

totalidad de la problemática. El modelo de regresión lineal múltiple permite medir 

simultáneamente el impacto de varias variables independientes sobre la pobreza, tales como el 

saldo de depósitos en cuentas de ahorro, saldo de depósitos en cuentas de ahorro a plazo fijo, 

la colocación de créditos directos y el número de oficinas físicas (Gujarati y Porter ,2009). 

El modelo de regresión lineal múltiple permite cuantificar y descomponer el efecto de 

cada variable independiente sobre la variable dependiente, lo cual es clave para un análisis 

económico riguroso. En este caso, se podrá cuantificar el impacto que cada dimensión de la 

inclusión financiera tiene en la pobreza multidimensional (Gujarati y Porter ,2009). 

La literatura en econometría con respecto a los modelos de regresión lineal múltiple 

según Gujarati y Porter (2009), se debe seguir un procedimiento sistemático que garantice la 

validez de los resultados y el cumplimiento de los supuestos del modelo como se presenta a 

continuación: 
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𝑌 = 𝛽0 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + ⋯ + 𝛽𝑛𝑋𝑛 +

𝜀………………………………………………..….(3) 

Donde: 

 𝑌: es la variable dependiente. 

 𝑋1, 𝑋2, … , 𝑋𝑛: son las variables independientes. 

 𝛽0: es el intercepto o constante del modelo. 

 𝛽1, 𝛽2,…, 𝛽𝑛: son los coeficientes que miden el impacto de cada variable 

independiente. 

 𝜀: es el término de error (residuales). 

El siguiente paso es estimar los coeficientes del modelo utilizando el método de 

Mínimos Cuadrados Ordinarios (MCO). El software estadístico Stata 17 calcula 

automáticamente los coeficientes 𝛽𝑖, minimizando la suma de los cuadrados de los residuos. 

Según Gujarati y Porter (2009), para que los resultados del modelo de regresión múltiple 

sean válidos, deben cumplirse los siguientes supuestos clásicos del modelo de MCO: 

Linealidad: La relación entre las variables independientes y la dependiente debe ser 

lineal. Esto puede ser verificado visualmente con gráficos de dispersión o utilizando 

transformaciones si las relaciones no son lineales. 

Homocedasticidad: Los residuos (𝜀) deben tener varianza constante. Para verificar este 

supuesto, se puede realizar el test de White o Breusch-Pagan. Si no se cumple, los errores 

estándar podrían ser incorrectos. 

No multicolinealidad: Las variables independientes no deben estar altamente 

correlacionadas entre sí, lo que podría distorsionar los coeficientes estimados. Para medir la 
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multicolinealidad, se puede usar el factor de inflación de la varianza (VIF). Valores de VIF 

mayores a 10 indican un problema de multicolinealidad. 

No autocorrelación: Los errores deben ser independientes entre sí, es decir, no debe 

haber correlación entre los residuos. Esto se verifica con el test de Durbin-Watson. Un valor 

cercano a 2 sugiere que no hay autocorrelación. 

Normalidad de los errores: Los residuos deben seguir una distribución normal, lo que 

garantiza que las inferencias estadísticas sean válidas. Esto se puede evaluar con el test de 

Jarque-Bera o con un gráfico Q-Q. 

3.6. PROCEDIMIENTOS  

Primero se identificará la variable dependiente (Pobreza multidimensional). Luego se 

identificará las variables independientes, que vienen a ser los indicadores de las dimensiones 

de uso y acceso (saldo de depósito ahorro, saldo de depósito de ahorro a plazo fijo, saldo de 

colocación de créditos directos y el número de oficinas físicas) con la finalidad de predecir.  

Ahora que las variables han sido descritas correctamente, utilizamos el software 

estadístico Stata para ejecutar la regresión y definir la ecuación del modelo como se muestra a 

continuación: 

𝑃𝑀 = 𝛽0 + 𝛽1𝑆𝐴 + 𝛽2𝑆𝐷 + 𝛽3𝑆𝐶 + 𝛽4𝐶𝐼 +

𝜀……………………………………………..(4) 

Donde: 

 𝑃𝑀: variable dependiente, es el número de personas en situación de pobreza 

multidimensional. 

 𝑆𝐴: variable independiente, saldo de ahorro de las CMAC. 
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 𝑆𝐷: variable independiente, es el saldo de los depósitos de plazo fijo de las 

CMAC. 

 𝑆𝐶: variable independiente. es el saldo de las colocaciones de crédito directos 

de las CMAC. 

 𝐶𝐼: variable independiente, es la capacidad instalada representada en el número 

de oficinas físicas de las CMAC. 

 𝛽0: es el intercepto o constante del modelo. 

 𝛽1, 𝛽2, 𝛽3 𝑦 𝛽4 son los coeficientes que miden el impacto de cada variable 

independiente 𝑆𝐴, 𝑆𝐷, 𝑆𝐶 𝑦 𝐶𝐼 respectivamente. 

 𝜀: es el término de error (residuales). 

Antes de la estimación de los parámetros, con apoyo del software Stata, se evaluará el 

valor de R2 y R2 ajustado para medir la proporción de variabilidad en la pobreza 

multidimensional explicada por las variables independientes (SA, SD, SC y CI). También se 

verificará si el modelo en su totalidad es significativo, es decir, si el valor “p” asociado a la 

prueba F es menor que el nivel de significancia (p<0.05); asimismo, se hará la evaluación 

individual de las variables independientes a través de las pruebas “t” para los coeficientes; es 

decir, si el valor “p” de un coeficiente es menor que el nivel de significancia, entonces esa 

variable independiente tiene un impacto significativo en la pobreza multidimensional. Se 

verifica que los residuos sigan una distribución normal, tengan varianza constante 

(homocedasticidad) y no estén correlacionados. Posteriormente, si los coeficientes de las 

variables independientes (SA, SD, SC y CI) son significativos, se interpretará el efecto de cada 

una en la variable dependiente. Donde, Un coeficiente positivo indica que un aumento en la 

variable independiente está asociado con un aumento en la pobreza multidimensional, mientras 

que un coeficiente negativo indica una disminución en la pobreza multidimensional. 
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Finalmente se realizará el modelo ajustado para hacer predicciones de la pobreza 

multidimensional utilizando nuevos valores de SA, SD, SC y CI. 

 Los resultados se presentarán de forma clara en cuanto a los coeficientes y sus 

intervalos de confianza para su interpretación y finalmente la discusión de resultados, las 

conclusiones y las recomendaciones. 
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CAPITULO IV: RESULTADOS Y DISCUSION 

 

4.1. Resultados 

Tabla 2 

Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de Jarque Bera. 

Variable 

Abre

viatu

ra 

Estadísticos descriptivos 

Número de 

observacione

s 

Media Mín Máx 
Desv. 

estándar 
Skewness 

Kurt

osis 

pobreza 

multidimen

sional 

PM 204 878641 
5937

79 

1272

669 
163735 0.452705 2 

saldo de 

depósitos 

de ahorro 

SA 204 3138833 
5157

21 

7099

338 
2020432 0.480879 2 

saldos de 

depósitos 

de plazo 

fijo 

SD 204 
1050000

0 

1665

705 

2330

0000 
5835556 0.234623 2 

saldo de 

colocación 

de créditos 

directos 

SC 204 
1560000

0 

2429

447 

3580

0000 
9382858 0.515884 2 

número de 

oficinas 

físicas de 

las cmac 

CI 204 687 204 1121 258 -0.111492 2 

Nota: Realizado en STATA 17 en base a los anexos 4 al 7. 

La Tabla 2 presenta los principales estadísticos descriptivos de las series temporales 

que conforman la investigación. Se observa que las series exhiben una distribución platicúrtica 

y una asimetría dentro del rango aceptable para suponer normalidad (entre -0.5 y 0.5). Por tanto, 

se puede considerar que las series temporales son aproximadamente normales y platicúrtica. 

Tras analizar los principales estadísticos descriptivos de las variables del modelo, se 

procede a presentar los resultados de las pruebas de raíz unitaria para cada variable, tanto en 

niveles como en primeras diferencias. Las pruebas se realizaron considerando distintos 
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modelos: con constante; con constante y tendencia; y sin constante ni tendencia. La prueba 

utilizada fue la de Dickey-Fuller aumentada. 

Tabla 3 

Test de raíz unitaria - Dickey-Fuller Aumentada 

Variable 
Abrevi

atura 
Modelo 

Niveles Primeras diferencias 

t-stadistic 5% probabilidad t-stadistic 5% 
probabil

idad 

Pobreza 

multidimen

sional 

PM 

Constante -6.848 -2.88 0.0000. 0.0000. -2.88 0.000. 

Constante y 

tendencia 
-9.285 -3.44 0.000 -17.224 -3.44 0.000 

Ninguno -1.36 -1.95 - -17.302 -1.95 - 

Saldo de 

depósitos 

de ahorro 

SA 

Constante 0.025 -2.88 0.9605 -9.272 -2.88 0.0000 

Constante y 

tendencia 
-1.661 -3.436 0.7678 -9.256 -3.44 0.0000 

Ninguno 3.508 -1.95 - -8.738 -1.95 - 

Saldos de 

depósitos 

de plazo 

fijo 

SD 

Constante 3.037 -2.883 1 -9.958 -2.88 0.000 

Constante y 

tendencia 
0.499 -3.436 0.9968 -10.244 -3.44 0.000 

Ninguno 9.631 -1.95 - -7.801 -1.95 - 

Saldo de 

colocación 

de créditos 

directos 

SC 

Constante 6.629 -2.883 1 -6.694 -2.88 0.000 

Constante y 

tendencia 
1.3 -3.436 1 -7.38 -3.44 0.000 

Ninguno 18.043 -1.95 - -4.181 -1.95 - 

Número de 

oficinas 

físicas de 

las CMAC 

CI 

Constante -1.429 -2.883 0.5684 -13.133 -2.88 0.0000 

Constante y 

tendencia 
-2.037 -3.436 0.5809 -13.195 -3.44 0.000 

Ninguno 11.388 -1.95 - -7.956 -1.95 - 

Nota: Realizado en STATA 17 en base a los anexos 8 al 22. 

En la Tabla 2 se observa que la prueba de raíz unitaria Dickey-Fuller aumentada indica 

que, en niveles y bajo el modelo con constante, son estacionarias las variables: Pobreza 

Multidimensional (PM), Saldos de Depósitos a Plazo Fijo (SD) y Saldo de Colocación de 

Créditos Directos (SC). En el modelo con constante y tendencia, únicamente la variable 

Pobreza Multidimensional (PM) es estacionaria. Finalmente, en el modelo sin constante ni 

tendencia, son estacionarias las variables: Saldo de Depósitos de Ahorro (SA), Saldo de 
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Depósitos a Plazo Fijo (SD), Saldo de Colocación de Créditos (SC) y Número de Oficinas 

Físicas (CI). 

Por otro lado, en primeras diferencias, todas las variables resultan estacionarias en los 

tres modelos evaluados. Estos hallazgos se corroboran con los gráficos del comportamiento de 

las variables en las siguientes figuras: 

Figura 2 

Evolución de la pobreza Multidimensional en el Perú (PM) desde enero del 2007 hasta 

diciembre del 2023. 
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Figura 3 

Evolución del Saldo de Ahorro de las CMAC (SA) desde enero del 2007 hasta diciembre del 

2023. 

  

 

Figura 4 

Evolución de Saldo de Depósitos a Plazo Fijo de las CMAC (SD) desde enero del 2007 hasta 

diciembre del 2023. 
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Figura5 

Evolución Saldo de Colocación de Créditos Directos de las CMAC (SC) desde enero del 2007 

hasta diciembre del 2023. 

 

Figura 6 

Evolución del número de Oficinas Físicas de las CMAC (CI) desde enero del 2007 hasta 

diciembre del 2023. 
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Todas las variables son estacionarias en al menos dos de los modelos analizados, 

excepto la variable Saldo de Depósitos de Ahorro (SA), que solo resulta estacionaria tras ser 

diferenciada, mostrando estacionariedad en todos los modelos. Por lo tanto, las variables PM, 

SD, SC y CI son integradas de orden cero, I(0), mientras que la variable SA es integrada de 

orden uno, I(1). 

Posteriormente, con el fin de estandarizar las escalas en que están medidas las variables, 

procedimos a transformarlas mediante logaritmos. Esta transformación permite realizar 

comparaciones más precisas entre las variables y reduce el efecto distorsionador de 

observaciones atípicas, ya que el logaritmo comprime valores muy altos y apenas modifica los 

valores bajos, generando una mayor homogeneidad en las series en comparación con las 

originales. 

Tabla 4 

Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de Jarque Bera. 

variable abrev. 

Estadísticos descriptivos 

Obs prom mín máx Desv. estándar skewness kurtosis 

LN(Pobreza 

multidimensional) 
LPM 204 13.67 13.29 14.06 0.18 0.16 2.08 

LN(Saldo de 

depósitos de ahorro) 
LSA 204 14.70 13.15 13.18 0.77 0.41 2.00 

LN(Saldos de 

depósitos de plazo 

fijo) 

LSD 204 15.96 14.33 14.36 0.70 0.69 2.49 

LN(Saldo de 

colocación de 

créditos directos ) 

LSC 204 16.34 14.70 17.39 0.71 0.52 2.44 

LN(Número de 

oficinas físicas de 

las CMAC) 

LCI 204 6.44 5.32 7.02 0.44 0.77 2.74 

Nota: Realizado en STATA 17 en base a los anexos 23 al 27. 

La Tabla 4 presenta los principales estadísticos de las series del modelo luego de su 

transformación a escala logarítmica. Se observa un ligero aumento en la curtosis, lo que indica 
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que la distribución es menos platicúrtica y más próxima a una distribución mesocúrtica. En 

cuanto a la asimetría, los valores se mantienen dentro de un rango aceptable (-1 a 1), por lo que 

se concluye que las series siguen presentando una distribución aproximadamente normal. 

Tabla5 

Test de raíz unitaria - Dickey-Fuller Aumentada.  

variable abrev Modelo 
en niveles en primeras diferencias 

t-stadistic 5 % prob t-stadistic 5% prob 

ln(pobreza 

multidimen

sional) 

lpm 

constante 6.7230 2.88 0.00 17.5790 2.8830 0.00 

constante y 

tendencia 
-9.46 3.43 0.00 17.5360 3.4360 0.00 

Ninguno -0.30 1.95 - 17.6170 1.9500 - 

ln(saldo de 

depósitos 

de ahorro) 

lsa 

constante -3.55 2.88 0.00 10.2520 2.8830 0.00 

constante y 

tendencia 
-0.05 3.43 0.99 10.7710 3.4360 0.00 

Ninguno 7.67 1.95 - 1.9500 1.9500 - 

ln(saldos 

de 

depósitos 

de plazo 

fijo) 

lsd 

constante 6.41 2.88 0.00 9.1320 2.8830 0.00 

constante y 

tendencia 
-3.46 3.44 0.04 10.2310 3.4360 0.00 

Ninguno 11.90 1.95 - 6.3390 1.9500 - 

ln(saldo de 

colocación 

de créditos) 

directos 

lsc 

constante 9.03 2.88 0.00 5.5210 2.8830 0.00 

constante y 

tendencia 
-5.65 3.44 0.00 6.7240 3.4360 0.00 

Ninguno 17.18 1.95 - 3.2550 1.9500 - 

ln(número 

de oficinas 

físicas de 

las cmac ) 

lci 

constante 10.23 2.88 0.00 9.3860 2.8830 0.00 

constante y 

tendencia 
5.93 3.44 0.00 11.7080 3.4360 0.00 

Ninguno 11.9510 1.95 - 6.4540 1.9500 - 

Nota: Realizado en STATA 17 en base a los anexos 28 al 42. 

La tabla 4 muestra que solo la variable LSA es no estacionaria en niveles, pero si en 

primeras diferencias; por lo que se opta por usar las series logarítmicas y en primeras 

diferencias para el modelo de regresión; estos resultados son contrastables con los gráficos del 

comportamiento de las variables que se muestran a continuación: 
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Figura 7 

Evolución del logaritmo de la pobreza multidimensional en el Perú (LPM) desde enero del 

2007 hasta diciembre del 2023. 

 

Figura 8 

Evolución del logaritmo del Saldo de ahorros de las CMAC (LSA) desde enero del 2007 

hasta diciembre del 2023. 
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Figura 9 

Evolución del logaritmo del Saldo de Colocación de Créditos Directos de las CMAC (LSC) 

desde enero del 2007 hasta diciembre del 2023. 

 

 

Figura 10 

Evolución del logaritmo del Número de Oficinas Físicas de las CMAC (LCI) desde enero del 

2007 hasta diciembre del 2023. 
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Para la hipótesis general se plantea H0“la inclusión financiera de las CMAC influye 

inversamente en la pobreza multidimensional en el Perú, periodo 2007-2023” y  H1 “la 

inclusión financiera de las CMAC no influye inversamente en la pobreza multidimensional en 

el Perú, periodo 2007-2023”. 

Con el objetivo de seleccionar el modelo econométrico más adecuado para contrastar la 

hipótesis planteada, se realiza el test de cointegración a las variables del modelo en su forma 

de logaritmo y a primeras diferencias. En caso de que los resultados evidencien la existencia 

de una relación de largo plazo entre las variables, se empleará un modelo de Vector de 

Corrección de Errores (VECM). De lo contrario, se optará por un modelo VAR en primeras 

diferencias. 

Tabla6 

Prueba de Cointegración. 

Prueba de cointegración 

Max rank Params LL Eigenvalue SBIC HQIC AIC 

0 0 2499.9365  24.08345 -24.37698 -24.57648 

1 39 2595.2089 0.61248 -24.79397 -25.17556 -25.43491 

2 46 2648.0123 0.40869 -25.13469 -25.58477 -25.89067 

3 51 2683.7865 0.2995 -25.35873 -25.85773 -26.19688 

4 54 2706.3328 0.20096 -25.50392* -26.03227* -26.39137 

5 55 2715.3843 0.08613 -25.5676 -26.10573 -26.47149 

Nota: Realizado en STATA 17; anexo 43. 

La tabla 6 muestra que el test rechaza H0 en todos los niveles del rango lo que confirma 

que las 4 variables del modelo están cointegradas. Existen hasta 4 vectores de cointegración, lo 

que indica que hay relaciones de largo plazo estables entre ellas. Demostrada la cointegración 

se procede a estimar el modelo de Vector de corrección de Errores para esta Hipótesis. 
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El primer modelo VEC a estimar considerando que todas las variables fueron 

transformadas a logaritmo y luego a primeras diferencias; posterior a ello se toma como numero 

óptimo de rezagos al número 2 y considerando 4 relaciones de cointegración se obtiene lo 

siguiente: 

Tabla 7 

Regresión del Primer Modelo VEC. 

primer modelo VEC 

pm = cons + a*ce1 + b*ce2 + c*ce3 + d* ce4 + e*pm_t-1+f*sa_t-1+g*sd_t-1+h*sc+i*ci_t-1 

r-sq chi2 p>chi2 lag rank 

0.7565 593.4107 0 2 4 

ec. corto plazo Ec. largo plazo 

coeficiente Valor coef. de ajuste chi2 p>chi2 

cons 0.000044 - - - 

a -1.511973 ce1 0.7751834 0.3786 

b 2.205364 ce1 7.888846 0.005 

c -0.7923635 ce3 59.31734 0 

d 1.623801 ce4 110.3818 0 

e 0.2529385 - - - 

f 0.1204166 - - - 

g -1.75108 - - - 

h -6.268002 - - - 

i 3.151111 - - - 

NOTA: realizado en stata 17; anexo 44. 

La tabla 7 muestra que la ecuación de corto plazo para la pobreza multidimensional es 

estadísticamente significativa; las variables que componen a la inclusión financiera son 

estadísticamente significativos y logran explicar hasta un 75% de la variabilidad de la pobreza 

multidimensional. 
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Tabla8 

Estabilidad y autocorrelación en el primer modelo VEC 

PRUEBA DE AUTOCORRELACION 

Lag chi2 df Prob > chi2 

1 55.3 25 0 

2 76.1 25 0 

PRUEBA DE ESTABILIDAD 

Eigenvalue Modulus 

1   1 

0.6105588 + .2474838i 0.65881 

0.6105588 - .2474838i 0.65881 

-0.3005522 + .4664446i 0.554889 

-0.3005522 - .4664446i 0.554889 

-0.477619 +  0.477619 

0.1812075 - .428493i 0.465234 

0.1812075 + .428493i 0.465234 

-0.1918466 - .08564796i 0.210097 

-0.1918466 + .08564796i 0.210097 

The VECM specification imposes a unit modulus. 

Nota: realizado en stata 17 anexo 45. 

La tabla 8 muestra que el modelo es estable; sin embargo presenta autocorrelación ; 

además el signo positivo de la variable saldo de ahorros y capacidad instalada al presentar signo 

positivo contradice al marco teórico; por lo que se decide eliminarlas del modelo y evaluar un 

modelo VEC sin estas 2 variables. 

El segundo modelo VEC a estimar excluyendo a la capacidad instalada y el saldo de 

ahorros ; considerando que las variables fueron transformadas a logaritmo y luego a primeras 

diferencias y tomando  como numero óptimo de rezagos al número 2 y considerando 2 

relaciones de cointegración es el siguiente: 
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Tabla9 

Regresión del Segundo Modelo VEC 

segundo modelo VEC 

pm = cons + a*ce1 + b*ce2 + c*pm_t-1+d*sd_t-1+e*sc 

r-sq chi2 p>chi2 lag rank 

0.7051 466.3518 0 2 2 

ec.corto plazo ec. largo plazo 

coeficiente valor coef. de ajuste chi2 p>chi2 

cons -4.89E-07 - - - 

a -1.545046 ce1 3.2561 0.0712 

b -0.2902751 ce2 10.67982 0.0011 

c 0.274531 - - - 

d -2.215446 - - - 

e -4.893119 - - - 

Nota: realizado en stata 17 anexo 46. 

La tabla 9 muestra que al excluir las variables Saldo de Ahorros y Capacidad instalada 

del modelo ya no presenta contradicciones con el marco teórico; el saldo de depósitos a plazo 

fijo y el saldo de colocación de créditos logran explicar hasta el 70% de la variabilidad de la 

pobreza multidimensional. 

Tabla10 

Estabilidad y autocorrelación en el segundo modelo VEC 

PRUEBA DE AUTOCORRELACION 

lag chi2 df Prob > chi2 

1 12.5064 9 0.18624 

2 31.0668 9 0.06300 

PRUEBA DE ESTABILIDAD 

Eigenvalue Modulus 

1   1 

-0.2398447 +  0.581057 

-0.2398447 -  0.581057 

0.5473521   0.547352 

-0.129129   0.129129 

-0.0226455   0.022645 

The VECM specification imposes a unit modulus. 

Nota: realizado en stata 17 anexo 47. 
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La tabla 10 nos muestra que el modelo es estable y no presenta autocorrelación por lo 

que es un modelo más confiable para poder realizar inferencias. 

Se decide en base al segundo modelo VEC que la inclusión financiera si genera un 

efecto causal sobre la pobreza multidimensional en sentido inverso; se decide que no hay 

evidencia suficiente para rechazar H0; concluimos que “la inclusión financiera de las CMAC 

influye inversamente en la pobreza multidimensional en el Perú, periodo 2007-2023”. 

Figura 11 

Gráfico de las funciones impulso respuesta; respuestas de LPM ante cambios en : 

LSA;LSD;LSC y LCI 
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Figura 12 

Gráfico conjunto de las variables del modelo; lado derecho eje y muestra los valores de la 

variable endógena LPM. 

 

Para la primer hipótesis especifica, se plantea la hipótesis; H0 : “El saldo de ahorro de 

las CMAC influye inversamente en el número de personas en condición de pobreza 

multidimensional”; y H1 : “El saldo de ahorro de las CMAC no influye inversamente en el 

número de personas en condición de pobreza multidimensional”, para lo cual se plantea el 

modelo de Vector de corrección de errores (VEC)  Pobreza Multidimensional (PM) y Saldo de 

Ahorros de las  CMAC expresadas en su forma de logaritmo ya que la primera de ellas (PM) 

es integrada de orden cero mientras que la segunda es integrada de orden uno; por lo que al 

igual que en la prueba de hipótesis del modelo general; se evaluara en primer orden la 

cointegración de las variables para determinar si se usara un modelo VEC o VAR en primeras 

diferencias. 
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Tabla 11  

Prueba de Cointegración para la primera hipótesis especifica. 

Prueba de cointegración 

Max rank Params LL Eigenvalue SBIC HQIC AIC 

0 6 503.14413  4.848102 -4.906807 -4.946708 

1 9 591.36416 0.58431 -5.646759* -5.734818* -5.794668 

2 10 616.83161 0.22385 -5.873782 -5.971625 -6.038125 

Nota: Realizado en STATA 17; anexo 48. 

La tabla 11 muestra que el test rechaza H0 en todos los niveles del rango lo que confirma 

que las 2 variables del modelo están cointegradas. Existe 1 vector de cointegración, lo que 

indica que hay relación de largo plazo estables entre ellas. Demostrada la cointegración se 

procede a estimar el modelo de Vector de corrección de Errores para esta Hipótesis. 

El primer modelo VEC a estimar considerando que todas las variables fueron 

transformadas a logaritmo y luego a primeras diferencias; posterior a ello se toma como numero 

óptimo de rezagos al número 2 y considerando que existe una relación de cointegración se 

obtiene lo siguiente: 

Tabla 12  

Regresión del modelo VEC para la primer Hipótesis Especifica. 

MODELO VEC PARA LA PRIMER HIPOTESIS ESPECIFICA 

PM = cons + a*CE1 + b*PM_t-1+c*SA_t-1 

R-SQ CHI2 P>CHI2 LAG RANK 

0.6767 412.2557 0 2 1 

EC. CORTO PLAZO EC. LARGO PLAZO 

COEFICIENTE VALOR COEF.DE AJUSTE CHI2 P>CHI2 

cons -1.18E-06 - - - 

a -1.61998 CE1 0.5405546 0.4622 

b .332198    

c .10579    

Nota: Realizado en STATA 17; anexo 49. 

La tabla 12 muestra que la ecuación de corto plazo para la pobreza multidimensional es 

estadísticamente significativa; el modelo logra explicar hasta un 67% de la variabilidad de la 

pobreza multidimensional. 
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Por su parte un incremento de 1% en el saldo de ahorros de las CMAC del periodo 

anterior se asocia con un incremento de aproximadamente 10% en la pobreza multidimensional 

en el periodo actual. 

Tabla 13  

Estabilidad y autocorrelación del modelo para la primera hipótesis especifica. 

PRUEBA DE AUTOCORRELACION 

lag chi2 df Prob > chi2 

1.0 7.8203 4 0.09839 

2.0 26.2247 4 0.00003 

PRUEBA DE ESTABILIDAD 

Eigenvalue Modulus 

1   1 

-.389842 + .5394818i .665596 

-.389842 - .5394818i .665596 

.181582 + .621632i .64761 

.181582 - .621632i .64761 

-.4858308   .485831 

The VECM specification imposes a unit modulus. 

Nota: realizado en stata 17 anexo 50. 

La tabla 13 muestra que el modelo es estable; y no presenta autocorrelación. 

Se decide en base modelo VEC que el Saldo de Ahorros de las CMAC si genera un 

efecto causal sobre la pobreza multidimensional en sentido directo; se decide rechazar H0 y 

aceptar H1; concluimos que “El saldo de ahorro de las CMAC no influye inversamente en el 

número de personas en condición de pobreza multidimensional”. 
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Figura 13 

Gráfico de las funciones impulso respuesta; respuestas de LPM ante cambios en  LSA. 

 

 

Figura 14 

Gráfico conjunto de las variables del modelo ; lado derecho eje y muestra los valores de la 

variable endógena LPM; y al lado izquierdo los valores de la variable LSA. 
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Para la segunda hipótesis específica, se plantea la hipótesis; H0 : “El saldo de depósitos 

a plazo fijo de las CMAC influye inversamente en el número de personas en condición de 

pobreza multidimensional”; y H1 : “El saldo de depósitos a plazo fijo de las CMAC no influye 

inversamente en el número de personas en condición de pobreza multidimensional”, para lo 

cual se plantea el modelo de Vectores Autorregresivos (VAR) bivariado con las variables 

convertidas a su forma de logaritmo; ambas son estacionarias de orden cero por lo que no se 

requiere evaluar cointegración; se obtiene lo siguiente:  

Tabla 14  

Regresión de la segunda hipótesis especifica 

SEGUNDA HIPOTESIS ESPECIFICA 

PM = cons + a*PM_t-1 + b*SD_t-1 

R-SQ chi2 P>CHI2 LAG 

0.5018 204.495 0 1 

VALORES 

COEFICIENTE   VALOR 

Cons   10.12054 

A   0.3810938 

B   -0.1041704 

PRUEBA DE CAUSALIDAD DE GRANGER 

CHI2 DF PROB>CHI2 

37.089 1 0 

PRUEBA DE ESTABILIDAD DEL MODELO 

VALORES  MODULOS 

0.9911451  0.991145 

0.380425  0.380425 

Todos los valores propios se encuentran dentro del círculo unitario. var satisface la condición de 

estabilidad. 
 

Nota: realizado en stata 17  anexos 51 y 52. 

Se decide en base modelo VAR que el Saldo de Depósitos a Plazo Fijo de las  CMAC 

si  genera un efecto causal sobre la pobreza multidimensional en sentido inverso; el modelo 

logra explicar hasta el 50% de la variabilidad de la pobreza multidimensional. 

Por su parte un incremento de 1% en el saldo de depósitos del periodo anterior se asocia 

con una disminución de aproximadamente 10% en la pobreza monetaria en el periodo actual. 
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Se decide que no hay evidencia suficiente para rechazar H0; concluimos que “El saldo 

de depósitos a plazo fijo de las CMAC influye inversamente en el número de personas en 

condicifón de pobreza multidimensional”. 

Figura 15 

Gráfico de la función impulso respuesta; respuestas de LPM ante cambios en  LSD. 

 

Figura 16 

gráfico conjunto de las variables del modelo; lado derecho eje y muestra los valores de la 

variable endógena LPM; y al lado izquierdo los valores de la variable LSD. 
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Para la tercera hipótesis específica, se plantea la hipótesis; H0 “El saldo de colocación 

de créditos directos de las CMAC influye inversamente en el número de personas en condición 

de pobreza multidimensional”; y H1 : “El saldo de colocación de créditos directos de las CMAC 

no influye inversamente en el número de personas en condición de pobreza multidimensional”. 

Para lo cual se plantea el modelo de Vectores Autorregresivos (VAR) bivariado con las 

variables convertidas a su forma de logaritmo; ambas son estacionarias de orden cero por lo 

que no se requiere evaluar cointegración; se obtiene lo siguiente:  

Tabla 15 

Regresión de la tercera hipótesis especifica 

TERCERA HIPOTESIS ESPECIFICA  

PM = cons + a*PM_t-1 + b*SC_t-1 

R-SQ  chi2  P>CHI2 LAG 

0.4985 201.7613 0 1 

VALORES 

COEFICIENTE     VALOR 

cons     9.994034 

a     0.3881806 

b     -0.0999438 

PRUEBA DE CAUSALIDAD DE GRANGER 

CHI2 DF PROB>CHI2 

35.478 1 0 

PRUEBA DE ESTABILIDAD DEL MODELO 

VALORES    MODULOS 

0.992076   0.992076 

0.3874876   0.387488 

Todos los valores propios se encuentran dentro del círculo unitario. var satisface la condición de 

estabilidad. 
 

Nota: realizado en stata 17 anexos 53 ; 54 y 55. 

La tabla 14 muestra que la ecuación de corto plazo para la pobreza multidimensional es 

estadísticamente significativo; el modelo logra explicar hasta un 49.85% de la variabilidad de 

la pobreza multidimensional. 

Por su parte un incremento de 1% en saldo de colocación de créditos directos de las 

CMAC del periodo anterior se asocia con una reducción  de aproximadamente 9.9% en la 

pobreza multidimensional  en el periodo actual. 
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Se decide en base modelo VAR que el saldo de colocación de créditos directos de las 

CMAC si  genera un efecto causal sobre la pobreza multidimensional en sentido inverso; se 

decide rechazar H0 y aceptar H1; concluimos que “El saldo de colocación de créditos directos 

de las CMAC influye inversamente en el número de personas en condición de pobreza 

multidimensional”. 

Figura 17 

Gráfico de la función impulso respuesta; respuestas de LPM ante cambios en  LSC. 
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Figura 18 

gráfico conjunto de las variables del modelo; lado derecho eje y muestra los valores de la 

variable endógena LPM; y al lado izquierdo los valores de la variable LSC. 

 

Para la cuarta hipótesis específica, se plantea H0; “El número de oficinas físicas de las 

CMAC influye inversamente en el número de personas en condición de pobreza 

multidimensional”; y H1 : “El número de oficinas físicas de las CMAC no influye inversamente 

en el número de personas en condición de pobreza multidimensional”. Para lo cual se plantea 

el modelo de Vectores Autorregresivos (VAR) bivariado con las variables convertidas a su 

forma de logaritmo; ambas son estacionarias de orden cero por lo que no se requiere evaluar 

cointegración; se obtiene lo siguiente:  

Tabla 16  

Regresión de la cuarta hipótesis especifica 

CUARTA HIPOTESIS ESPECIFICA  

PM = cons + a*PM_t-1 + b*CI_t-1 

R-SQ  chi2  P>CHI2 LAG 

0.4996 202.6596 0 1 

VALORES 

COEFICIENTE     VALOR 

cons     9.413833 

a     0.3873638 

b     -0.1616496 
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PRUEBA DE CAUSALIDAD DE GRANGER 

CHI2 DF PROB>CHI2 

36.007 1 0 

PRUEBA DE ESTABILIDAD DEL MODELO 

VALORES    MODULOS 

0.9877946   0.987795 

0.3863183   0.386318 

Todos los valores propios se encuentran dentro del círculo unitario. var satisface la condición de 

estabilidad. 
 

Nota: realizado en stata 17 anexo 56. 

La tabla 15 muestra que la ecuación de corto plazo para la pobreza multidimensional es 

estadísticamente significativa; el modelo logra explicar hasta un 49.96% de la variabilidad de 

la pobreza multidimensional. 

Por su parte un incremento de 1% en El número de oficinas físicas de las CMAC del 

periodo anterior se asocia con una reducción  de aproximadamente 9.9% en la pobreza 

multidimensional  en el periodo actual. 

Se decide en base modelo VAR que el El número de oficinas físicas de las CMAC si  

genera un efecto causal sobre la pobreza multidimensional en sentido inverso; se decide 

rechazar H0 y aceptar H1; concluimos que “El número de oficinas físicas de las CMAC influye 

inversamente en el número de personas en condición de pobreza multidimensional”. 
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Figura 19 

Gráfico de la función impulso respuesta; respuestas de LPM ante cambios en LCI. 

 

Figura 20 

Gráfico conjunto de las variables del modelo; lado derecho eje y muestra los valores de la 

variable endógena LPM; y al lado izquierdo los valores de la variable LCI. 
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4.2. Discusión 

Para comparar los resultados, se toma como referencia el modelo de ahorro-inversión 

con pleno empleo en el que se suponen flexibilidad de precios en una economía abierta que 

conducen a pleno empleo y que la economía opere en el producto potencial  nos indica que el 

ahorro privado es resultado de la diferencia entre en ingreso percibido menos los impuestos que 

se pagan al gobierno y el gasto en consumo efectuado; el ahorro privado más el ahorro del 

sector público  más el ahorro externo (X-M) es igual a la inversión que se compone del gasto 

que realizan las empresas y hogares en capital nuevo, incluyendo maquinaria, equipos, edificios 

y vivienda así como la adquisición de inventarios  (Jiménez,2010). 

Con respecto a la hipótesis principal “la inclusión financiera de las CMAC influye 

inversamente en la pobreza multidimensional en el Perú, periodo 2007-2023”; en la ecuación 

hallada del modelo VEC :  

𝑃𝑀 =  −4.89𝑒−7 − 0.2902751 ∗ 𝐶𝐸2 +  0.274531 ∗ 𝑃𝑀𝑡−1 − 2.215446 ∗ 𝑆𝐷𝑡−1  −

 4.893119 ∗ 𝑆𝐶. . . . . . ..(5). 

Se encontró como resultado que el saldo de depósitos a plazo fijo y el saldo de 

colocación de créditos logran explicar hasta el 70% de la variabilidad de la pobreza 

multidimensional.3 

Bajo este modelo VEC se tiene que un aumento de un punto en la tasa del saldo de 

depósitos a Plazo Fijo de las CMAC se asocia con una disminución del 2.2 en la tasa de 

crecimiento de la pobreza multidimensional en el periodo siguiente; también se tiene que 

aumento de un punto en la tasa del saldo de colocaciones de créditos directos se asocia con una 

disminución del 4.89 en la tasa de crecimiento de la pobreza multidimensional en el periodo 

siguiente.  
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Los hallazgos de este estudio coinciden con los de Hernández et al. (2023), quienes 

analizaron microempresas en Colombia y encontraron que una mayor inclusión financiera está 

vinculada a factores que ayudan a disminuir la pobreza multidimensional. En particular, se 

observa que la posibilidad de que los microempresarios mejoren su bienestar mediante el uso 

del sistema financiero es mayor cuando diferencian las finanzas del hogar de las de la empresa. 

De acuerdo con su modelo, esta probabilidad aumenta en un 7,4% respecto a quienes no separan 

sus cuentas. Asimismo, un mayor nivel educativo favorece el bienestar general, incrementando 

la probabilidad de alcanzarlo en un 4,9%. De manera específica, el nivel educativo también 

eleva en un 7,4% la probabilidad de que el ahorro contribuya a mejorar el negocio. 

En concordancia con la literatura existente, diversos estudios respaldan la relación 

positiva entre la inclusión financiera y la reducción de la pobreza en el contexto peruano. Por 

ejemplo, la investigación de Cubas y Mondragón (2022) se enfocó en analizar el vínculo entre 

inclusión financiera y niveles de pobreza en los departamentos del Perú durante el periodo 

comprendido entre 2010 y 2019. Sus hallazgos muestran que una mayor inclusión financiera 

ha contribuido significativamente a disminuir la pobreza en las diferentes regiones del país, con 

un nivel de significancia estadística del 1 %, lo que refuerza la hipótesis de que el acceso a 

servicios financieros formales puede ser un factor relevante en la mejora de las condiciones de 

vida de la población vulnerable. De manera similar, Grados (2021), en su estudio sobre las 

repercusiones de la inclusión financiera y del empleo informal en la pobreza monetaria en los 

departamentos del Perú, identificó un efecto favorable de la inclusión financiera en la reducción 

de la pobreza monetaria. Este resultado coincide con otras investigaciones que destacan su 

influencia positiva sobre la disminución de la pobreza, no solo en su dimensión monetaria, sino 

también en su manifestación multidimensional. En un segundo trabajo, titulado “La inclusión 

financiera, las uniones de crédito y ahorro y la disminución de la pobreza en Ayacucho, 2000–

2020”, el mismo autor concluyó que el acceso a servicios financieros permite mejorar las 



 

63 

 

condiciones económicas y sociales de los hogares, lo que se traduce en una reducción de la 

pobreza. Esta conclusión se fundamenta en la premisa de que la inclusión financiera facilita 

mecanismos de ahorro, acceso al crédito, y protección ante riesgos, elementos fundamentales 

para el desarrollo humano. 

No obstante, no todos los estudios empíricos coinciden con estos resultados. Por 

ejemplo, Orazi et al. (2021), en su análisis de la inclusión financiera en Argentina a nivel de 

hogares, no lograron demostrar de forma empírica una relación directa entre la inclusión 

financiera y la reducción de la pobreza. Aunque los autores reconocen que el acceso a servicios 

financieros puede mejorar condiciones como la salud, la educación o la vivienda, los datos 

analizados no evidenciaron un impacto estadísticamente significativo sobre la pobreza. De 

forma similar, Tuesta y Chafloque (2021), al estudiar la relación entre inclusión financiera e 

incumplimiento tributario en micro y pequeñas empresas peruanas, concluyen que la falta de 

articulación entre las políticas financieras y las estrategias de formalización tributaria ha 

limitado la efectividad de la inclusión financiera como herramienta para reducir la pobreza. A 

esto se suma una advertencia de Grados (2021), quien señala que, si bien la inclusión financiera 

puede generar efectos positivos, no es suficiente por sí sola; debe estar acompañada de políticas 

complementarias en salud, educación y empleo formal para lograr un verdadero impacto en la 

reducción de la pobreza. 

Con respecto a la primer Hipótesis específica; “El saldo de ahorro de las CMAC influye 

inversamente en el número de personas en condición de pobreza multidimensional” 

𝑃𝑀 =  −1.18𝑒−6 − 1.619975 ∗ 𝐶𝐸1 +  3321978 ∗ 𝑃𝑀𝑡−1 + 0.10579 

∗ 𝑆𝐴𝑡−1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (6) 

La ecuación encontrada tiene un impacto negativo y significativo, lo que sugiere que 

un mayor acceso saldo de ahorro de las CMAC contribuye a reducir el número de personas en 
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condición de pobreza multidimensional, lo que se interpreta de la siguiente forma: Un aumento 

del 1% en el saldo de ahorros de las CMAC se asocia con una disminución del 0.10% en el 

número de personas en condición de pobreza multidimensional en el siguiente periodo, 

manteniendo constante el valor pasado de número de personas en condición de pobreza 

multidimensional. 

Los resultados que guardan concordancia con mi trabajo son los Córdova y Villamonte 

(2022), quienes encontraron que un mayor nivel de depósitos está positivamente influenciado 

por variables como el PBI per cápita (0.1921), el gasto en educación (0.2908) y la calidad de 

la información crediticia (0.2659), lo que sugiere un entorno de inclusión financiera más sólido. 

En ese sentido, se puede inferir que el fortalecimiento del ahorro en las CMAC podría actuar 

como mecanismo indirecto para reducir la pobreza multidimensional. 

Los resultados que no guardan relación con mi investigación son los de Hernández et 

al. (2023) quienes encontraron que, en regiones con más empresas, la probabilidad de acceso 

al sistema financiero puede disminuir debido a la competencia (-0,069). Esto podría sugerir 

que, en áreas con alta densidad empresarial, donde la competencia financiera es más fuerte, el 

acceso al sistema podría ser más difícil, lo que podría complicar la relación entre el ahorro en 

CMAC y la reducción de la pobreza, especialmente si los microempresarios se sienten atraídos 

por mantener sus finanzas en la informalidad.  

Con respecto a la segunda Hipótesis específica; “El saldo de depósitos a plazo fijo de 

las CMAC influye inversamente en el número de personas en condición de pobreza 

multidimensional”. 

𝑃𝑀 =  −10.12054 +  0.3810938 ∗ 𝑃𝑀𝑡−1 −  0.1041704 ∗ 𝑆𝐷𝑡−1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (7) 

La ecuación encontrada muestra una relación inversa entre El saldo de depósitos a plazo 

fijo de las CMAC y el número de personas en condición de pobreza multidimensional, lo que 
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se interpreta de la siguiente forma: Un incremento de una unidad en el saldo de depósitos a 

plazo fijo de las CMAC (indicador de inclusión financiera) del período anterior está asociado 

a una reducción de 0.1042 unidades en la pobreza multidimensional actual, manteniendo 

constante el valor pasado de número de personas en condición de pobreza multidimensional. 

Este resultado es coherente con la teoría del desarrollo humano de Amartya Sen, la cual 

destaca la importancia de ampliar las capacidades y libertades de las personas. En este sentido, 

los depósitos a plazo fijo representan una herramienta financiera que permite a los individuos 

resguardar de manera segura el fruto de su trabajo, acumulando capital a través del tiempo. 

Además, los intereses generados contribuyen a una mejor planificación financiera, ya que, por 

lo general, estos fondos solo se retiran cuando se cuenta con un plan de inversión definido o 

ante una emergencia. Para cubrir gastos cotidianos, en cambio, las personas suelen preferir el 

uso del efectivo disponible. 

Cabe señalar que no se han identificado estudios que contradigan directamente esta 

hipótesis dentro del contexto peruano ni en estudios internacionales con características 

comparables. Esta ausencia de contradicción puede interpretarse como una sólida validación 

empírica del planteamiento, aunque también podría reflejar una limitada exploración crítica de 

esta relación específica en la literatura. 

Con respecto a la tercera Hipótesis específica; “El saldo de colocación de créditos 

directos de las CMAC influye inversamente en el número de personas en condición de pobreza 

multidimensional.” 

𝑃𝑀 =  9.994034 +  0.3881806 ∗ 𝑃𝑀𝑡−1 − 0.0999438

∗ 𝑆𝐶𝑡−1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (8) 

La ecuación encontrada muestra una relación inversa entre El saldo de colocación de 

créditos directos de las CMAC y el número de personas en condición de pobreza 
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multidimensional, lo que se interpreta de la siguiente forma: indica que un aumento de una 

unidad del saldo de colocación de créditos directos en el periodo anterior reduce la pobreza 

multidimensional en 0.999 unidades. El efecto es inverso, fuerte y significativo en magnitud; 

manteniendo constante el valor pasado de número de personas en condición de pobreza 

multidimensional.3 

Los resultados obtenidos en este trabajo coinciden con lo señalado por Capaquira y 

Orillo (2024), quienes demostraron que el acceso al crédito tiene un efecto significativo en la 

reducción de la pobreza monetaria en el Perú (8.3%), lo que puede extenderse al ámbito 

multidimensional en tanto el crédito permite financiar mejoras en educación, salud y vivienda. 

Asimismo, el trabajo de Alkire y Foster (2011) hallaron que; al incrementarse la colocación de 

créditos directos se amplían las capacidades de los individuos para generar ingresos, invertir en 

capital humano y acceder a servicios esenciales, contribuyendo así a mejorar su bienestar 

multidimensional. De forma similar los resultados del presente estudio también son coherentes 

con los de Córdova y Villamonte (2022), quienes resaltan que en el modelo uso-créditos todas 

las variables son significativas y que el índice de información crediticia (0.3061) y el PBI 

percápita (0.2614) son las de mayor impacto; lo cual contribuye a un entorno de inclusión 

financiera favorable. 

Por el contrario, no se evidencia correspondencia con lo reportado por Hernández et al. 

(2023), quienes encontraron que, en regiones con alta concentración empresarial, la 

competencia financiera puede dificultar el acceso al crédito (-0.002). Esto no se verifica en el 

presente estudio, donde el incremento del saldo de colocaciones se asocia a una menor pobreza 

multidimensional, lo que indicaría que, en el contexto peruano y dentro del ámbito de las 

CMAC, la competencia no limita, sino que posiblemente potencia, el acceso financiero. 
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Con respecto a la cuarta Hipótesis específica; “El número de oficinas físicas de las 

CMAC influye inversamente en el número de personas en condición de pobreza 

multidimensional.” 

𝑃𝑀 =  9.413833 +  .3873638 ∗ 𝑃𝑀𝑡−1 − 0.1616496 ∗

∗ 𝐶𝐼𝑡−1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (9) 

La ecuación encontrada muestra una relación inversa entre El número de oficinas físicas 

de las CMAC y el número de personas en condición de pobreza multidimensional, lo que se 

interpreta de la siguiente forma: Indica que un aumento del número de oficinas físicas de las 

CMAC reduce la pobreza multidimensional en 0.162 unidades. Este efecto es negativo, como 

lo plantea la hipótesis, aunque más moderado en comparación con el crédito directo.  

Este hallazgo se alinea con lo planteado por Cubas y Mondragón (2022), quienes 

señalan que la proximidad física a entidades financieras mejora el acceso a servicios como 

ahorro y crédito, sobre todo en zonas rurales o periurbanas donde la inclusión financiera 

tradicionalmente ha sido baja. De igual forma, el marco teórico de Alkire y Santos (2010) sobre 

pobreza multidimensional sustenta esta relación, al reconocer que la falta de acceso geográfico 

a servicios financieros puede ser un factor estructural de privación. Desde esta perspectiva, la 

expansión de oficinas físicas de las CMAC reduce barreras de acceso y mejora las 

oportunidades de los hogares para participar del sistema financiero formal, lo cual es un paso 

importante hacia la reducción de privaciones en dimensiones como educación, salud y 

condiciones de vida. 

No se identificaron autores que discrepen expresamente de esta relación, lo cual podría 

interpretarse como un respaldo generalizado al planteamiento. Sin embargo, también es 

importante considerar que esta ausencia de posturas contrarias podría deberse a una limitada 
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exploración crítica del rol específico de la infraestructura física en el marco de la inclusión 

financiera. 
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CONCLUSIONES 

La investigación demuestra que la inclusión financiera proporcionada por las cajas 

municipales sí tiene un efecto sobre la pobreza multidimensional. Por ejemplo, componentes 

como el ahorro a plazo fijo, que forma parte de una planificación financiera a largo plazo en 

hogares y empresas, les permite enfrentar mejor los shocks económicos y aprovechar 

oportunidades de inversión. En cuanto al saldo de créditos, este refleja las fluctuaciones de la 

economía, ya que antes de las festividades muchos comerciantes y empresarios recurren a 

préstamos para abastecerse de mercancías. Finalmente, la capacidad instalada, aunque depende 

del tamaño del mercado, también tiene impacto significativo en la disminución de la pobreza, 

especialmente a largo plazo. 

El estudio revela una relación negativa y significativa entre el saldo de ahorro de las 

CMAC y el número de personas en condición de pobreza multidimensional en el Perú. En 

concreto, indica que un incremento de una unidad del saldo de ahorro de las CMAC (indicador 

de inclusión financiera) del período anterior está asociado a una reducción de 0.9257 unidades 

en la pobreza multidimensional actual.  Por tanto, se puede afirmar que la pobreza 

multidimensional presenta un componente persistente (el pasado influye en el presente) y que 

la inclusión financiera, a través del fomento del saldo de ahorro de las CMAC, contribuye 

significativamente a su reducción en el tiempo. 

El análisis confirma una relación negativa entre el saldo de depósitos a plazo fijo de las 

Cajas Municipales de Ahorro y Crédito (CMAC) y el número de personas en condición de 

pobreza multidimensional en el Perú. Específicamente, indica que un incremento de una unidad 

del saldo de colocaciones de créditos (indicador de inclusión financiera) del período anterior 

está asociado a una reducción de 0.1042 unidades en la pobreza multidimensional actual. Es 

decir, a mayor inclusión financiera (en términos de saldo de depósitos a plazo fijo de las 

CMAC), menor pobreza multidimensional, con efecto rezagado. Por consiguiente, se puede 
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decir que la pobreza multidimensional tiene un componente persistente (pasado influye en el 

presente) y que la inclusión financiera (medida a través del saldo de depósitos a plazo fijo de 

las CMAC) tiene un efecto negativo sobre la pobreza multidimensional, es decir, ayuda a 

reducirla en el tiempo. 

Los resultados de la investigación revelan una relación negativa y estadísticamente 

relevante entre el saldo de colocación de créditos directos de las Cajas Municipales de Ahorro 

y Crédito (CMAC) y el número de personas en condición de pobreza multidimensional en el 

Perú. Específicamente, indica que un aumento de una unidad del saldo de colocación de 

créditos directos en el periodo anterior reduce la pobreza multidimensional en 0.999 unidades. 

El efecto es inverso, fuerte y significativo en magnitud; es decir, a mayor acceso al crédito 

formal otorgado por las CMAC, menor será el número de personas en condición de pobreza 

multidimensional. Este efecto, además, actúa con rezago de un periodo, lo cual es coherente 

con los plazos que toma la inversión en generar impactos sociales y económicos. 

El estudio demuestra que existe una relación inversa y significativa entre el número de 

oficinas físicas de las CMAC y el número de personas en condición de pobreza 

multidimensional en el Perú. Específicamente, se observa que un aumento del número de 

oficinas físicas de las CMAC reduce la pobreza multidimensional en 0.162 unidades. Este 

efecto es negativo, aunque más moderado en comparación con el crédito directo o los depósitos 

a plazo fijo. Por consiguiente, se puede decir que a expansión física de las oficinas de las CMAC 

contribuye a reducir la pobreza multidimensional. Este resultado sugiere que una mayor 

cercanía geográfica a los establecimientos donde se ofertan  servicios financieros fomenta el 

acceso efectivo, la inclusión financiera y, en consecuencia, la mejora de condiciones de vida 

de la población vulnerable.  
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VI. RECOMENDACIONES 

 

Se recomienda que las políticas públicas de inclusión financiera y tributarias se diseñen 

de manera integral, acompañadas por estrategias en salud, educación y empleo formal, ya que 

la inclusión financiera por sí sola no garantiza una reducción sostenible de la pobreza 

multidimensional. Es fundamental promover el acceso a productos financieros adecuados como 

cuentas de depósitos a largo plazo o y cuentas de ahorro, así como fortalecer programas de 

instrucción financiera que capaciten a la población en la toma de decisiones económicas 

informadas. Además, se debe impulsar la digitalización financiera, especialmente en zonas 

rurales o con baja cobertura bancaria, mediante el uso de billeteras móviles y plataformas 

digitales accesibles. Finalmente, se sugiere incorporar sistemas de monitoreo y evaluación 

continua que permitan cuantificar el impacto real de estas políticas, asegurando que 

contribuyan efectivamente en la mejora de la calidad de vida de la población más vulnerable. 

En cuanto al saldo de ahorro, se recomienda que las CMAC deben diseñar e 

implementar campañas educativas y productos financieros accesibles que incentiven el ahorro 

en las CMAC, especialmente en áreas con altos niveles de pobreza multidimensional; además 

de ello, ofrecer tasas de interés competitivas o bonificaciones por ahorro sostenido en el tiempo, 

dirigidas a sectores de bajos ingresos, para fomentar el hábito del ahorro como herramienta de 

inclusión financiera. Asimismo, es fundamental impulsar a las tecnologías financieras (fintech) 

como Yape, Plin y billeteras móviles, facilitando el acceso y la operatividad de productos de 

ahorro, lo cual contribuiría significativamente a incrementar el saldo de ahorro en el sistema 

formal y, en consecuencia, a reducir la pobreza multidimensional. 

En el ámbito del saldo de depósitos a plazo fijo, se recomienda establecer políticas 

públicas que otorguen beneficios tributarios o cofinanciamiento a quienes mantengan depósitos 
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a plazo fijo en las CMAC, como mecanismo de estímulo al ahorro de largo plazo; además de 

ello, promover que los fondos provenientes de depósitos a plazo se canalicen hacia créditos 

productivos para emprendedores locales, generando un circuito de inclusión financiera y 

disminución de la pobreza. Asimismo, se recomienda implementar incentivos fiscales dirigidos 

a las instituciones financieras que logren incrementar significativamente la captación de este 

tipo de depósitos en poblaciones vulnerables. 

En el ámbito del saldo de colocación de créditos directos, se recomienda fortalecer las 

líneas de financiamiento dirigidas a actividades económicas de pequeños productores, 

agricultores y emprendedores en zonas de pobreza multidimensional; además de ello, reducir 

las barreras burocráticas y flexibilizar los criterios de evaluación crediticia, priorizando el 

historial de pago con enfoque social y no solo la capacidad financiera. También se recomienda 

implementar programas integrales donde el crédito esté acompañado de asistencia técnica, 

capacitación en gestión de negocios y seguimiento, para garantizar el impacto sostenible del 

financiamiento. Asimismo, se sugiere establecer incentivos fiscales o regulatorios para las 

entidades financieras que canalicen microcréditos hacia micro emprendedores y hogares de 

bajos ingresos, y que utilicen tecnologías financieras (fintech) para facilitar procesos de 

evaluación, aprobación y seguimiento del crédito de forma más eficiente e inclusiva. 

La mejora de la tecnología crediticia ha reducido progresivamente la necesidad de 

contar con oficinas físicas para atender de manera presencial las consultas, las solicitudes de 

crédito y los desembolsos. Este avance permite que cada vez más usuarios realicen sus 

operaciones de manera remota y eficiente. En este sentido, se recomienda destinar mayores 

inversiones al desarrollo de soluciones tecnológicas que optimicen estos procesos, por ejemplo, 

a través de billeteras móviles que incorporen sistemas de autenticación biométrica. La 

implementación de estos mecanismos debe estar acompañada de una regulación adecuada y 

supervisada por las entidades competentes, de modo que se asegure la seguridad al efectuar las 
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transacciones, se protejan los datos personales de los usuarios y se promueva una inclusión 

financiera más amplia y accesible para la población. 
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Anexo 1 :  

           Matriz de Operacionalización de Variables y dimensiones 
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Anexo 2 :   

Matriz de consistencia 
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Anexo 3  : 

Base de datos 
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Anexo 4 
Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de la variable Pobreza Multidimensional 

(PM). 

 

 

 

Anexo 5: 
Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de la variable Saldo de depósitos de Ahorros de las 
CMAC (SA). 
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Anexo 6 
Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de la variable Saldo de Colocación de 
créditos de 

las CMAC (SC). 

Anexo 7 
Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de la variable Número de Oficinas 
Físicas de las CMAC (CI). 
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Anexo 9 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Pobreza 
Multidimensional (PM) en niveles y en primeras diferencias, modelo con 
constante. 

Anexo 8 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Pobreza Multidimensional 
(PM) en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante y tendencia. 
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Anexo 11 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Pobreza Multidimensional (PM) 
en niveles y en primeras diferencias, modelo con sin constante ni tendencia. 

Anexo 10: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Saldo de depósitos de ahorro (SA) 
en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante. 
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Anexo 13 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Saldo de depósitos de ahorro (SA) en 
niveles y en primeras diferencias, modelo con constante y tendencia. 

Anexo 12 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Saldo de depósitos de ahorro (SA) 
en niveles y en primeras diferencias, modelo sin constante ni tendencia 
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Anexo 15 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Saldo de depósitos de 
plazo fijo (SD) en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante. 

Anexo 14 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Saldo de depósitos de plazo 
fijo (SD) en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante y tendencia. 
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Anexo 16: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Saldo de depósitos de plazo 
fijo (SD) en niveles y en primeras diferencias, modelo sin constante ni tendencia. 

Anexo 17: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Saldo de colocación de créditos directos 
(SC) en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante. 
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Anexo 18:  
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Saldo de colocación de créditos directos 
(SC) en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante y tendencia. 

Anexo 19: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Saldo de colocación de créditos directos 
(SC) en niveles y en primeras diferencias, modelo sin constante ni tendencia. 
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Anexo 20: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Número de oficinas físicas 
de las CMAC (CI) en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante. 

Anexo 21: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Número de oficinas físicas de 
las CMAC (CI) en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante y 
tendencia. 
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Anexo 22 : 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Número de oficinas 
físicas de las CMAC (CI) en niveles y en primeras diferencias, modelo sin 
constante ni tendencia. 

Anexo 23: 
Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de la variable 
Logaritmo de Pobreza Multidimensional (LPM). 
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Anexo 24: 
Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de la variable Logaritmo de Saldo 
de depósitos de Ahorros de las CMAC (LSA). 

Anexo 25:  
Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de la variable 
Logaritmo de Saldo de Colocación de créditos de las CMAC (LSC). 
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Anexo 26: 
Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de la variable Logaritmo de Saldo 
de Colocación de créditos de las CMAC (LSC). 

Anexo 27: 
Estadísticos descriptivos y prueba de normalidad de la variable 
Logaritmo del Número de Oficinas 

Físicas de las CMAC (LCI). 
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Anexo 29: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Pobreza 
Multidimensional (LPM) en niveles y en primeras diferencias, modelo con 
constante. 

Anexo 28: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Pobreza 
Multidimensional (LPM) en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante 
y tendencia 
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Anexo 30: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Pobreza 
Multidimensional (LPM) en niveles y en primeras diferencias, modelo sin constante 
ni tendencia. 

Anexo 31: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de 
Saldo de depósitos de ahorro (LSA) 

en niveles y en primeras diferencias, modelo con 

constante. 
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Anexo 32: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Saldo de 
depósitos de ahorro (LSA) en niveles y en primeras diferencias, modelo con 
constante y tendencia. 

Anexo 33: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Saldo de 
depósitos de ahorro (LSA) en niveles y en primeras diferencias, modelo sin 
constante ni tendencia. 
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Anexo 34: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Saldo de 
depósitos de plazo fijo (LSD) en niveles y en primeras diferencias, modelo con 
constante. 

Anexo 35: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Saldo de 
depósitos de plazo fijo (LSD) en niveles y en primeras diferencias, modelo con 

constante y tendencia. 



 

108 

 

 

 

Anexo 37: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Saldo de 
depósitos de plazo fijo (LSD) en niveles y en primeras diferencias, modelo 
sin constante ni tendencia. 

Anexo 36: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Saldo 
de colocación de créditos directos (LSC) en niveles y en primeras 
diferencias, modelo con constante. 
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Anexo 39: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Saldo de 
colocación de créditos directos (LSC) en niveles y en primeras diferencias, modelo 
con constante y tendencia. 

Anexo 38: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Saldo de colocación de 
créditos directos (LSC) en niveles y en primeras diferencias, modelo sin constante ni 
tendencia. 
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Anexo 41:  
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Número de oficinas físicas de las 
CMAC (LCI) en niveles y en primeras diferencias, modelo con constante y tendencia. 

Anexo 40: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo Número de oficinas 
físicas de las CMAC (LCI) en niveles y en primeras diferencias, modelo con 
constante. 
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Anexo 42: 
Test de Dickey Fuller aumentada sobre la Variable Logaritmo de Número de oficinas físicas 
de las CMAC (LCI) en niveles y en primeras diferencias, modelo sin constante ni tendencia. 

Anexo43: 

Prueba de Cointegración con las variables del modelo: PM;LSA;SD;LSC;CI. 
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Anexo 44: 

Regresión del Primer Modelo VEC para la Hipótesis General 
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Anexo 45: 

Test de Autocorrelación y estabilidad del modelo VEC. 
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Anexo 46: 
Regresión del Segundo Modelo VEC Para la Hipótesis General. 
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Anexo48: 
Test de Cointegración para la primera hipótesis especifica 

 

Anexo 47: 
Test de Autocorrelación y estabilidad del segundo modelo VEC. 
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Anexo 49: 

Regresión del modelo VEC para la primera hipótesis especifica. 
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Anexo 50: 
Prueba de Autocorrelación y estabilidad del modelo 

Anexo 51: 
Modelo de Vectores Autorregresivos para la segunda hipótesis específica con las variables 
del modelo: LPM; LSC. 
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Anexo 52: 
Prueba de causalidad y estabilidad para la segunda 
hipótesis especifica 

Anexo 53: 
Modelo de Vectores Autorregresivos para la tercera hipótesis específica con 
las variables del modelo: LPM; LSC. 
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Anexo 55: 
Prueba de estabilidad sobre el modelo VAR 

Anexo 56: 

Test de Causalidad sobre el modelo VAR 

Anexo 54: 
Modelo de Vectores Autorregresivos para la cuarta hipótesis 
específica con las variables del modelo: LPM; LCI. 
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