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Resumen

Existen dos indicadores financieros que son pilares fundamentales para la sostenibilidad y el
cumplimiento de los objetivos de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del Pert: La liquidez y la
rentabilidad. En este sentido, esta investigacion buscé determinar de qué manera la liquidez influye en la
rentabilidad de estas instituciones, durante los periodos comprendidos entre 2020 al 2022. Se elabord una
investigacion bajo un procedimiento de cardcter cuantitativo, no experimental longitudinal y de alcance
correlacional-causal, la cual contd con una poblacion y muestra censal comprendida por 11 Cajas Municipales
de Ahorro y Crédito autorizadas, reguladas y supervisadas por la Superintendencia de Banca, Seguros y
Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones. Asimismo, la informacion fue agrupada y registrada por
medio del analisis documental, disefando como instrumento a una ficha de datos. Con un valor de -0,627 y
una significancia inferior al 5 %, se contrasto que la liquidez influy6 de forma negativa y significativa en la
rentabilidad de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito, durante los afios 2020 al 2022. Finalmente, se
infiere que los comportamientos de liquidez y rentabilidad de estas instituciones evidenciaron que una mayor
liquidez no siempre va a determinar que se alcance una mayor rentabilidad.

Palabras clave: Liquidez; rentabilidad; ratios; sector financiero peruano; Cajas Municipales de Ahorro y
Crédito.
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Liquidity and profitability of the Municipal
Savings and Credit Banks of Peru: Period
2020 — 2022

Abstract

There are two financial indicators that are fundamental pillars for the sustainability and fulfillment
of the objectives of the Municipal Savings and Credit Banks of Peru: Liquidity and profitability. In this
sense, this research sought to determine how liquidity influences the profitability of these institutions,
during the periods between 2020 and 2022. An investigation was carried out under a quantitative, non-
experimental longitudinal procedure with a correlational-causal scope. which had a population and census
sample comprised of 11 Municipal Savings and Credit Banks authorized, regulated and supervised by the
Superintendency of Banking, Insurance and Private Pension Fund Administrators. Likewise, the information
was grouped and recorded through documentary analysis, designing a data sheet as an instrument. With a
value of -0.627 and a significance of less than 5%, it was found that liquidity had a negative and significant
influence on the profitability of the Municipal Savings and Credit Banks, during the years 2020 to 2022.
Finally, it is inferred that the liquidity and profitability behaviors of these institutions showed that greater
liquidity will not always determine greater profitability.

Keywords: Liquidity; profitability; ratios; Peruvian financial sector; Municipal Savings and Credit Banks.

Introduccion

Las empresas modernas operan en
un entorno competitivo y cambiante, lo que
requiere que evaliien su capacidad de disponer
de efectivo para cumplir con sus obligaciones
a corto plazo, como el pago de salarios,
proveedores, impuestos, entre otros (Mejia,
Sicheri y Nolazco, 2020).

Cuando las empresas no pueden
obtener suficiente efectivo para cumplir
con sus compromisos financieros a corto
plazo, se confirma la presencia de un riesgo
de liquidez (Saleh y Abu, 2020). En este
sentido, los gerentes proponen estrategias y
aplican medidas para resolver rapidamente
los problemas de liquidez que enfrentan (Rico
et al., 2022; Damayanthi et al., 2023). De lo
contrario, la falta de liquidez puede llevar a la
pérdida de control de la empresa, disminucion
parcial o total del capital invertido, retrasos
en el cobro de intereses y créditos, y generar
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pérdidas parciales o totales por los préstamos
otorgados, lo que afecta el rendimiento de la
empresa (Ali, Hussin y Ghani, 2019).

El rendimiento o rentabilidad de una
entidad expresa el beneficio neto que se ha
conseguido del capital y activos invertidos.
Esta rentabilidad puede ser mejorada mediante
la optimizaciéon de la estructura de costos,
incrementando las ventas, reduciendo los
gastos o elaborando nuevas politicas que
permitan maximizar las utilidades del negocio
(Alvarez-Moreira y Pizarro-Anchundia, 2022).

Laamplialiteratura seiiala que laliquidez
y rentabilidad son razones financieras ideales
para decidir si invertir o no en cierto negocio,
dado que se han encontrado asociaciones
tanto inversas como directas, segln el tipo de
sector en el que se desenvuelvan las empresas
(Vasquez et al., 2017).

En el ambito financiero de Peru, se
encuentran las Cajas Municipales de Ahorro y
Crédito (CMAC), que fueron establecidas hace
43 afios mediante el Decreto Ley No. 23039
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de 1980. Estas son propiedad exclusiva de los
gobiernos municipales y han consolidado su
presencia en el ambito de las microfinanzas
en el territorio peruano, siendo de gran
importancia para brindar servicios financieros
descentralizados (Portocarrero, 2000). El
crecimiento de las CMAC en el pais se debe
a principios, como la aplicacion de tasas de
interés justas, la prevencion de la usura, la
cobertura de costos, una gestion adecuada
enfocada en el mercado local (estrategia de
posicionamiento) y el mantenimiento de su
patrimonio y capitalizacion de utilidades
(Gémez, Mena y Beltran, 2019).

Estas entidades necesitan liquidez para
cumplir con sus pasivos circulantes, como
las obligaciones con el publico (depdsitos
de ahorro, a plazo, restringidos, entre otros),
adeudos financieros, cuentas por pagar,
entre otros. Asimismo, deben conocer el
comportamiento de los depositos, sobre
todo, el de los depositos a la vista, dado que
tienen mayor probabilidad a ser retirados, lo
cual puede llegar a generar una inestabilidad
para la institucion y, ademds, perjudicar
considerablemente su rentabilidad, la cual
cumple un papel relevante en caso de que se
originen crisis financieras y, ademas, porque
ayuda a que la entidad cumpla de forma
oportuna su facultad intermediadora.

Por lo antes mencionado, esta
investigacion realizo un analisis de la liquidez
y rentabilidad de estas instituciones en los
periodos 2020 al 2022 y buscd determinar
de qué manera la liquidez influyo en la
rentabilidad de las Cajas Municipales de
Ahorro y Crédito del Perti, durante estos afios.
Es decir, se buscéd conocer si han contado con
suficiente liquidez para hacerse cargo de sus
responsabilidades (pasivos) a corto plazo, y si
esto ha incidido en su rentabilidad.

1. Fundamentacion teorica
1.1. Liquidez

La liquidez de una entidad se refiere
a su capacidad y habilidad para cumplir con
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sus compromisos a corto plazo. Es mas facil
convertir en efectivo un activo a corto plazo,
que el que se constituye en un largo tiempo.
Por lo tanto, se considera que una organizacion
es mas liquida cuando una proporciéon mayor
de su total de activos estd representada por
activos liquidos (Besley y Brigham, 2016).

Al ser un factor que define la situacion
de una empresa en el mercado, esta se refleja
en términos econdmicos y juridicos. Bajo esta
perspectiva, para que una entidad funcione
de forma correcta es fundamental que la
evaluacion juridica y econdmica coincidan
(Bolek y Gniadkowska-Szymanska, 2019).
Controlar la liquidez es una de las tareas mas
desafiantes que encara una empresa para poder
continuar con sus operaciones y sostener una
buena situacién economica (Quispe et al.,
2022).

Para Ortiz (2018); y, Ducuara, Niebles-
Nuiiez y Pacheco (2022), entender la liquidez
es de suma importancia, debido a que permite
comprender como es la dindmica y circulacion
de dineros que se mueven entre los negocios o
en un mismo mercado. Asimismo, esta razon
mide la relaciéon entre el total de efectivo,
cuentas por cobrar y total de activos. Por este
motivo, es preferible que una entidad financiera
presente un valor alto de liquidez (Kweh et
al., 2024). No obstante, se debe tener cuidado
con esto, puesto que una elevada liquidez
también puede desencadenar problemas de
sobreinversion, como consecuencia de los
distintos incentivos que colocan los accionistas
y directivos en las empresas (Lopez-de-
Foronda et al., 2019).

Cabe remarcar que los inversionistas
exigen mayores primas de liquidez para
aquellos activos que presentan mayor riesgo
de liquidez en el mercado. Este enfoque
enfatiza que la liquidez se valora por los
costes de negociacion, asi como por ser una
fuente de riesgo, puesto que cambia de manera
inesperada a lo largo del tiempo (lachini y
Nobili, 2016).

En resumen, la liquidez confirma
la capacidad que tiene una empresa en el
cumplimiento de sus obligaciones de corto
plazo a través del cambio rapido de activos en
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efectivo. Ademas, analiza la salud financiera
de la empresa, debido a que sugiere si esta
se encuentra bien o mal posicionada frente
a sus compromisos de corto plazo. Una alta
liquidez es clave para la estabilidad operativa
de la empresa. Sin embargo, es importante ser
minucioso con este exceso, sobre todo, para
poder responder a los requerimientos de los
inversionistas.

La Resolucion S.B.S. No. 472 de 2001
de la Superintendencia de Banca, Seguros
y Administradoras Privadas de Fondos de
Pensiones (SBS), manifiesta que las empresas
del sector financiero peruano deben tener en
cuenta los siguientes requerimientos minimos
para considerar que presentan liquidez:

a. Moneda nacional: Se considerara
que son empresas con liquidez en MN cuando
tengan un valor mayor o igual al 8%. Dicho
requerimiento no se aplica a las Entidades de
Desarrollo de la Pequefia y Micro Empresas
(EDPYMESs).

Activos liquidos

—— >8%
Pasivos a corto plazo

Activos liquidos en MN (promedio mensual)

b. Moneda extranjera: Se considerara
que son empresas con liquidez en ME cuando
tengan un valor mayor o igual al 20%. Dicho

requerimiento no se aplica a las EDPYMEs.

Activos liquidos
— = 20%
Pasivos a corto plazo

De igual forma, esta misma institucion,
la SBS (2015), sefiala que las razones de
liquidez para las entidades del sector financiero
peruano son tres:

a. Ratio de liquidez en moneda
nacional (promedio del mes) (%)

Comprende la media mensual de los
valores diarios correspondientes a los activos
circulantes en MN dividido entre la media
mensual de los valores diarios correspondientes
a las responsabilidades a corto plazo en la
misma moneda. Sintetizando este concepto, la
formula para hallar esta ratio es:

Pasivos a corto plazo en MN (promedio mensual)

b. Ratio de liquidez en moneda
extranjera (promedio del mes) (%)

Comprende la media mensual de los
valores diarios correspondientes a los activos

Activos liquidos en ME (promedio mensual)

= Ratio de liquidez en MN (%)

liquidos en ME dividido entre la media
mensual de los valores diarios de los pasivos
correspondientes a los compromisos a corto
plazo en la misma moneda. Sintetizando este
concepto, la formula para hallar esta ratio es:

= Ratio de liquidez en ME (%)

Pasivos a corto plazo en ME (promedio mensual)

c. Adeudos sobre pasivo total (%)

Es aquella proporciéon del pasivo
total que representa a los adeudos y cargas
financieras, tanto a corto como largo tiempo,
que tiene la entidad financiera.
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1.2. Rentabilidad

Larentabilidad de una entidad representa
el beneficio neto obtenido a partir del capital
y los activos invertidos. Esta rentabilidad
puede mejorarse al optimizar la estructura de
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costos, aumentar las ventas, reducir gastos o
implementar nuevas politicas que maximicen
las utilidades del negocio (Oino, 2021).

Ali et al. (2019), mencionan que la
rentabilidad se refiere a la capacidad de una
entidad para generar ganancias. Dado que
una entidad que no obtiene beneficios no
podra mantenerse en el mercado, el lider
de la misma debe implementar todas las
estrategias posibles en relacion a sus recursos
econodmicos para poder generar rendimientos.
Estos recursos pueden provenir tanto de
fuentes internas, como el capital, o de fuentes
externas, como préstamos. Ademas, es comun
que las empresas combinen recursos internos
y externos para financiar sus operaciones y
aumentar sus ganancias (Bazan, 2020).

De igual forma, es importante mencionar
que la rentabilidad es crucial, puesto que
garantiza que una entidad pueda alcanzar sus
objetivos financieros y que, ademas, es el
resultado de las decisiones que toma y aborda
la administraciéon de una organizaciéon (De
La Hoz, Ferrer y De la Hoz, 2008). Por este
motivo, medir la rentabilidad permitira evaluar
la eficiencia organizacional. Sin rentabilidad,
una entidad no podrd sobrevivir a largo
plazo (Worku, Bayleyegne y Tafere, 2024).
Cabe resaltar, que la rentabilidad es medida
(figurativamente) y comprendida por valores
éticos, como la integridad, los cuales deben ser
impuestos por la gestion de la entidad (Leon,
Maguiia y Leon, 2023).

En sintesis, se puede sefialar que la
rentabilidad es una medida clave que informa
la capacidad de una empresa para generar
beneficios en asociaciéon con sus recursos
financieros. En este sentido, si una empresa
posee una mayor rentabilidad, entonces, esto
significa que la empresa presenta una alta
eficiencia al momento que usa sus recursos
para obtener ganancias. Asimismo, la
rentabilidad es un elemento sustancial para
inversionistas y stakeholders, debido a que
entrega informacion acerca de la eficiencia
de la gestion financiera de una empresa y la
generacion de valor para estos.

De acuerdo con la SBS (2015), las
razones de rentabilidad para las instituciones
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del sector financiero peruano son dos:

a. Rentabilidad financiera (ROE)

Cuantifica la utilidad neta que ha sido
generada en el ultimo afo en funcion a la media
del patrimonio contable del mismo periodo.
Bajo esta perspectiva, revela el rendimiento
que los accionistas han conseguido en el
periodo final, gracias a su patrimonio; razéon
que, por lo general, es considerada para
invertir en el futuro, y que, también, evidencia
el alcance que tendria la entidad para financiar
su progreso mediante la capitalizacion de
utilidades. El ROE es hallado por medio de la
siguiente formula:

Utilidad neta anualizada

= ROE (%
Patrimonio Promedio (%)

b. Rentabilidad de los activos (ROA)

Cuantifica la utilidad neta que ha sido
generada en el ultimo afio en funcion al activo
total promedio del mismo periodo. Bajo esta
perspectiva, muestra qué tan bien ha empleado
una institucion financiera sus activos para
crear ganancias. El ROA es hallado por medio
de la siguiente formula:

Utilidad neta anualizada

= 0,
Activo Promedio ROA (%)
Es importante resaltar que los datos
anualizados son obtenidos de la siguiente
forma: La cantidad del mes es sumada al
valor que corresponde a diciembre del periodo
anterior y a dicho resultado se le sustrae
el valor del mismo mes, pero del periodo
anterior. Mientras que, los valores promedios

comprenden al de los tltimos doce meses.

Teniendo en cuenta que las CMAC
requieren liquidez para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo, como las
obligaciones con el publico (depdsitos de
ahorro, a plazo, restringidos, entre otros), asi
como adeudos financieros, cuentas por pagar,
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entre otros (Vasquez et al., 2021). Ademas, es
crucial que monitoreen el comportamiento de
los depdsitos, especialmente los de depdsitos a
la vista, puesto que tienen mas probabilidades
de ser retirados, lo que puede generar
inestabilidad y afectar significativamente su
rentabilidad (Matyakubovich, 2019); esta
ultima desempefia un papel fundamental
en situaciones de crisis financiera y en
el cumplimiento eficiente de su funcién
intermediaria (Roy et al., 2019).

Esta investigacion buscd analizar la
liquidez y rentabilidad de estas instituciones
en el periodo de 2020 a 2022, con el objetivo
de determinar de qué manera la liquidez
ha influido en la rentabilidad de las Cajas
Municipales de Ahorro y Crédito del Peru,
entre los anos del 2020 al 2022, es decir, si
contaron con suficiente liquidez para cumplir

con sus obligaciones a corto plazo y como esto
ha afectado su rentabilidad.

2. Metodologia

Este estudio fue desarrollado teniendo
en cuenta el enfoque cuantitativo, el diseflo
no experimental longitudinal y el alcance
correlacional-causal (Hernandez-Sampieri y
Mendoza, 2018). Se disefid una ficha de registro
documental, el cual permitié compilar datos e
informacion sobre la liquidez y rentabilidad de
las 11 Cajas Municipales de Ahorro y Crédito
del Perd. A continuacién, en el Cuadro 1 se
nombra a estas instituciones supervisadas
y autorizadas por la Superintendencia de
Banca, Seguros y Administradoras Privadas de
Fondos de Pensiones (SBS).

Cuadro 1
Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del Pert
No. CMAC
1 Arequipa
2 Cusco
3 Del Santa
4 Huancayo
5 Ica
6 Maynas
7 Paita
8 Piura
9 Sullana
10 Tacna
1 Trujillo
Fuente: Elaboracion propia, 2023.
Asimismo, se siguid el siguiente se diseiid una ficha de registro documental, en

procedimiento: Lo primero que se realizd
fue operacionalizar las variables, tomando
las dimensiones e indicadores de liquidez y
rentabilidad establecidas en el sector financiero
peruano por la SBS. Seguidamente, con los
datos brindados en la pagina web de la SBS
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el que se reunieron todos los datos necesarios
sobre la liquidez y rentabilidad de las CMAC,
resueltos por la misma SBS.

Por ultimo, se elaboré un analisis
descriptivo de los indicadores en estudio,
que englobo los periodos de 2020 al 2022 y
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que fue expuesto en tablas, y en las cuales se
puede observar los datos medidos en razones y
presentados en porcentajes; dichas operaciones
ya realizadas por la SBS. De igual manera, se
comprobd la hipdtesis general mediante el
estadistico no paramétrico Rho de Spearman.

3. Resultados y discusion
3.1. Analisis descriptivo

En la Tabla 1, se aprecia que los

Municipales de Ahorro y Crédito de Arequipa,
Paita, Piura, Sullana y Trujillo en Perq,
disminuyeron entre el periodo 2020 al 2022.
Mientras que, la liquidez de la CMAC de
Cusco incrementd en estos afios. Por otra
parte, si bien la liquidez de la CMAC de
Tacna aument6 de 2020 a 2021 en un 2,49%,
de 2021 a 2022 disminuy6 considerablemente
en un 15,73%. De igual forma, la CMAC de
Huancayo vio un incremento de su liquidez de
2020 a 2021 en un 1,3%; sin embargo, de 2021
a 2022 decrecio en un 11,81%; y la CMAC
de Maynas tuvo un aumento en su liquidez de
2020 a 2021 en un 5,84% y una disminucion

porcentajes de liquidez de las Cajas de 2021 a2022 enun 13,97%.
Tabla 1
Liquidez (%) de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del Peru, 2020 —
2022
Aiio Arequipa Cusco Del Santa  Huancayo Ica Maynas Paita  Piura  Sullana  Tacna  Trujillo
2020 57,53 35,06 55,24 4546 4481 7240 57,12 5495 6203 5044 4530
2021 37,58 37,30 55,75 46,76 3928 7824 48,69 51,62 5295 5293 43,16
2022 29,02 38,86 53,11 3495 4083 6427 4555 4285 4972 3720 3837

Fuente: Elaboracion propia, 2023, a partir de los datos proporcionados por la SBS.

En la Tabla 2, se aprecia que los
porcentajes de rentabilidad de las Cajas
Municipales de Ahorro y Crédito de Arequipa,

2020 a 2021, incrementaron de 2021 a 2022.
Mientras que, la rentabilidad de las CMAC de
Del Santa y Paita fueron negativas durante el

Cusco, Huancayo, Ica, Maynas, Piura y periodo de 2020 a 2022.
Trujillo, en Peru, si bien disminuyeron de
Tabla 2
Rentabilidad (%) de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del Pert, 2020 —
2022
Aiio Arequipa  Cusco Del Santa Huancayo Ica Maynas Paita Piura Sullana Tacna Trujillo
2020 7,01 4,64 9,75 6,54 544 271 -1,57 455 124 -124 274
2021 2,56 199 -1470 224 231 218 478 226  -1327 -1210 0,14
2022 6,03 4,80 -1,55 547 538 390  -1,03 547 366 080 435

Fuente: Elaboracion propia, 2023, a partir de los datos proporcionados por la SBS.

Por otra parte, si bien la CMAC de
Sullana presentd una rentabilidad positiva en
el afio 2020, esta descendid en los afios 2021
y 2022, alcanzando porcentajes negativos de
rentabilidad, siendo el valor mas significativo
en el afio 2021 con -13,27%. Por el contrario, si
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bien la CMAC de Tacna presentd porcentajes
negativos de rentabilidad en los aflos 2020 y
2021, siendo el valor mas notable en el ano
2021 con -12,10%, su rentabilidad transito a
un valor positivo en el 2022.
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3.2. Contrastacion de hipétesis

Ho: La liquidez no influye
significativamente en la rentabilidad de las
Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del
Pert, 2020 — 2022.

Ha: La liquidez influye
significativamente en la rentabilidad de las
Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del
Pert, 2020 —2022.

Si (p) > 5 %, entonces, se acepta la Ho.

Si (p) <5 %, entonces, se acepta la Ha.

En la Tabla 3 se contrasta, con una
Sig. inferior al 5% (p = 0,039) y un valor
de -0,627, el cual reflej6 una correlacion
inversa y moderada, que la liquidez influye
en la rentabilidad de las Cajas Municipales de
Ahorro y Crédito del Perti, durante el periodo
2020 al 2022 y, por consiguiente, se acepta la
hipotesis alterna.

Criterios:
Tabla 3
Correlacion entre liquidez y rentabilidad
Liquidez Rentabilidad
Coeficiente de correlacion 1,000 -0,627
Liquidez Sig. (bilateral) . 0,039
N 11 11
Rho de Spearman . .
Coeficiente de correlacion -0,627 1,000
Rentabilidad Sig. (bilateral) 0,039

N

11 11

Fuente: Elaboracion propia, 2023.

A diferencia del resultado hallado en
este estudio, la investigacion de Akinleye y
Ogunleye (2019), encontré que la liquidez
financiera mejora la rentabilidad financiera
de las empresas manufactureras en Nigeria,
debido a que el coeficiente de caja influye
positiva y significativamente en la rentabilidad
de estas empresas. Sin embargo, no existe
una relacion a largo plazo entre la liquidez y
rentabilidad.

De igual forma, Al-Qadi y Khanji
(2018) evidenciaron en su investigacion que la
liquidez incide positiva y significativamente en
la rentabilidad de las empresas comerciales de
Jordania. Los autores utilizaron una regresion
simple para comprobar si la ratio actual y la
ratio rapida de la liquidez impactaban en la
rentabilidad de los activos (ROA).

Por otra parte, respaldando el resultado
de este estudio, la investigacion de Malik,
Awais y Khursheed (2016), hallaron que
la liquidez y rentabilidad financiera de los
bancos del sector privado de Pakistan prestan
una relacion significativa y negativa, la cual
Licencia de Creative Commons
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fue estimada a través de tres modelos que se
diseflaron teniendo en cuenta la técnica de
minimos cuadrados ordinarios.

Desde una perspectiva distinta, la
investigacion de Chaudhary y Raja (2021)
demostré que los indicadores de liquidez
estan inversamente correlacionados con los de
rentabilidad; sin embargo, esta correlacion no
es significativa al nivel 0,01. Esto supone que
laliquidez no influye ni directa ni notablemente
en la rentabilidad financiera de la empresa Tata
Pigments.

Estas investigaciones, asi como otras
han evidenciado algtn tipo de relacion entre la
liquidez y rentabilidad financiera. No obstante,
la intensidad de dicha relacion, influencia,
impacto o incidencia, asi como su significancia,
tiene que ver con el sector empresarial y la
coyuntura del contexto en el que se ubica la
empresa. Por ejemplo, una relacion positiva
podria evidenciar que una gestién eficiente
de la liquidez aporta de manera directa a una
mayor rentabilidad, al permitir a la empresa
aprovechar oportunidades de inversion vy
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cumplir con sus obligaciones de manera
apropiada. Por otra parte, una relacion negativa
podria reflejar una desmesura de liquidez que
no se traduce competentemente en inversiones
rentables.

Factores como la competencia del
mercado, politicas financieras y la capacidad
de gestion, también desempefian un rol crucial.
Por consiguiente, la diversidad de agentes
y condiciones en el entorno empresarial
coadyuva a la variabilidad en la direccion,
fuerza y significancia de la relacion entre
liquidez y rentabilidad de las empresas.

En el contexto peruano, en el periodo
2020 al 2022, la rentabilidad de las Cajas
Municipales de Ahorro y Crédito se vio
perjudicada, debido a los estragos de la
pandemia de la COVID-19. En este sentido,
el Gobierno peruano, en el 2021 aprobo un
programa con medidas preventivas y de indole
temporal, para apoyar a las instituciones
microfinancieras no bancarias que brindan
financiamiento a la micro y pequefia empresa
(MYPE). Uno de los tipos de apoyo temporal
que englob¢ este programa fue fortalecer a las
CMAC, mediante la participacion temporal
del Estado en su capital y/o compra de su
deuda subordinada temporal (Ministerio de
Economia y Finanzas [MEF], 2021).

Conclusiones

Se contrastd que la liquidez influyo
de forma negativa y significativa en la
rentabilidad de las Cajas Municipales de
Ahorro y Crédito del Perti, durante los afios
2020 al 2022, con un valor de -0,627 y una
Sig. inferior al 5%. Con respecto a la liquidez,
se analizd que esta disminuy6 en las CMAC
de Arequipa, Paita, Piura, Sullana y Trujillo,
en Pert, durante los afios 2020 al 2022. En
contraposicion, la liquidez de la CMAC de
Cusco aumentd durante este periodo. Y en
cuanto a la rentabilidad, se evidencid que esta
fue negativa en las CMAC Del Santa y Paita
durante los afios 2020 al 2022.

Por otra parte, si bien la rentabilidad de la
CMAC de Sullana fue positiva en el afio 2020,
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esta paso a ser negativa durante los afios 2021
y 2022; mientras que, si bien la rentabilidad
de la CMAC de Tacna fue negativa durante
los afios 2020 y 2021, esta pasé a ser positiva
durante el 2022.

Este estudio aporta informacion
valiosa con respecto a la salud financiera y el
desempefio econdmico de estas instituciones
durante los afios 2020 al 2022. La evaluacion
de la liquidez brinda informacion acerca de
la capacidad de las CMAC para cumplir con
sus obligaciones a corto plazo, lo cual es clave
para mantener la estabilidad operativa de estas.
Mientras que, el examen de la rentabilidad
ofrece una vision de la eficiencia con la que
las CMAC utilizan sus recursos para generar
beneficios, siendo fundamental para evaluar la
sostenibilidad y el atractivo financiero de estas
entidades. Este tipo de estudio no solo beneficia
a los reguladores y autoridades financieras,
sino también a inversores y stakeholders, al
entregar panoramas cruciales para la toma de
decisiones informadas en el ambito financiero.

Dentro de las futuras lineas de
investigacion sobre la liquidez y rentabilidad,
se podrian explorar estudios que analicen la
influencia de factores macroecondmicos en la
liquidez y rentabilidad, asi como investigaciones
que examinen la efectividad de estrategias
especificas implementadas por estas instituciones
financieras para mejorar estos indicadores.
Ademas, la evaluacion de la digitalizacion y
tecnologias financieras en el contexto de las
CMAC podria ser un area relevante para explorar,
puesto que la transformacion digital puede tener
impactos significativos en la eficiencia operativa
y en la relacion entre liquidez y rentabilidad.
Estas investigaciones contribuirian a fortalecer
el conocimiento sobre el desempeiio financiero
de estas entidades y podrian proporcionar
recomendaciones practicas para su gestion y
regulacion.

Acerca de las limitaciones, es
fundamental resaltar que el contexto descrito
solo afecta a las CMAC del Peru y que,
por consiguiente, los resultados de esta
investigacion no corresponden, se ajustan
o amplian a otras instituciones del sector
financiero peruano.
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Finalmente, dado que la liquidez influy6
significativamente en la rentabilidad de las
CMAC, se puede inferir de forma general
que, aceptables ratios de liquidez en moneda
nacional y extranjera, asi como adeudos sobre
pasivo total originan menores ROE y ROA
en estas instituciones. En otras palabras, los
comportamientos de liquidez y rentabilidad de
estas CMAC permiten concluir que una mayor
liquidez no siempre va a determinar que se
alcance una mayor rentabilidad.
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