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Resumen

La presente investigacion tuvo como objetivo determinar la relacion entre el
endeudamiento y la rentabilidad en las entidades bancarias Banco de Crédito del Peru,
BBVA vy Scotiabank, durante el periodo 2020-2025. El estudio se desarrollo bajo un
enfoque cuantitativo, de tipo basica, nivel relacional y disefio no experimental de corte
longitudinal. La muestra estuvo conformada por registros financieros mensuales de las
tres entidades analizadas, correspondientes a 71 periodos por banco, desde enero de
2020 hasta noviembre de 2025. Los datos fueron obtenidos mediante analisis
documental de los reportes financieros publicados por la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP (SBS). Para su procesamiento se aplicO estadistica descriptiva e
inferencial; ademas, se utilizé la prueba de normalidad de Kolmogorov-Smirnov vy, al
evidenciarse ausencia de normalidad, se empled el coeficiente Rho de Spearman para
la contrastacion de hipdtesis. Los resultados evidenciaron una relacion negativa y
significativa entre el endeudamiento y el rendimiento sobre los activos, con r = -0,621
y p = 0,001; entre el endeudamiento y el rendimiento sobre el patrimonio, con r = -
0,712 y p = 0,001; y entre el endeudamiento y la rentabilidad, con r = -0,520 y p =
0,001. Se concluye que el endeudamiento se relaciona significativa e inversamente con
la rentabilidad en las tres entidades bancarias analizadas.

Palabras clave: endeudamiento, entidades bancarias, rendimiento sobre activos,

rendimiento sobre patrimonio, rentabilidad.
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Abstract

The present research aimed to determine the relationship between indebtedness
and profitability in the banking institutions Banco de Crédito del Pert, BBVA, and
Scotiabank during the 20202025 period. The study followed a quantitative approach,
basic research type, relational level, and non-experimental longitudinal design. The
sample consisted of monthly financial records from the three analyzed institutions,
corresponding to 71 periods per bank, from January 2020 to November 2025. The data
were obtained through documentary analysis of the financial reports published by the
Superintendency of Banking, Insurance, and Pension Fund Administrators (SBS).
Descriptive and inferential statistics were applied for data processing; additionally, the
Kolmogorov-Smirnov normality test was used, and since the data did not show a normal
distribution, Spearman’s Rho correlation coefficient was applied for hypothesis testing.
The results showed a negative and significant relationship between indebtedness and
return on assets, with r = -0.621 and p = 0.001; between indebtedness and return on
equity, with r =-0.712 and p = 0.001; and between indebtedness and profitability, with
r=-0.520 and p = 0.001. Itis concluded that indebtedness is significantly and inversely
related to profitability in the three analyzed banking institutions.

Keywords: banking institutions, indebtedness, profitability, return on assets, return on

equity.



Introduccion

En el contexto del sistema bancario peruano, el endeudamiento constituye un elemento
fundamental para el desarrollo de las operaciones financieras, debido a que permite a las
entidades captar recursos de terceros y destinarlos al financiamiento de activos generadores de
ingresos. No obstante, su comportamiento no siempre se asocia con mejores niveles de
rentabilidad, ya que un mayor uso de obligaciones financieras puede incrementar el costo de
fondeo, elevar la exposicion al riesgo y afectar el desempefio econémico de las instituciones
bancarias (SBS, 2025b).

Durante el periodo 2020-2025, las entidades bancarias del Perd enfrentaron un
escenario marcado por los efectos posteriores de la pandemia, cambios en la dinamica del
crédito, mayores exigencias regulatorias y presiones sobre los margenes financieros. En este
contexto, resultd relevante analizar la relacion entre el endeudamiento y la rentabilidad,
considerando indicadores como el rendimiento sobre los activos y el rendimiento sobre el
patrimonio, los cuales permiten evaluar la eficiencia con la que las entidades generan
beneficios a partir de sus recursos (SBS, 2025b).

En ese sentido, la presente investigacién tuvo como objetivo determinar la relacion
entre el endeudamiento y la rentabilidad en las entidades bancarias del Per( durante el periodo
2020-2025. De manera especifica, se busco analizar la relacion entre el endeudamiento y el
rendimiento sobre los activos, asi como evaluar la relacién entre el endeudamiento y el
rendimiento sobre el patrimonio. Para ello, el estudio se desarrollé bajo un enfoque
cuantitativo, de tipo basica, nivel relacional y disefio no experimental, empleando informacion

financiera de las entidades Banco de Crédito del Pert, BBVA y Scotiabank.



La investigacion se estructuré en cuatro capitulos. En el Capitulo | se desarrolla el
planteamiento del problema, la formulacién del problema, la justificacion, los objetivos y las
hipétesis.

En el Capitulo I1 se presenta el marco tedrico, integrado por los antecedentes, las bases
teoricas y la definicion de conceptos. En el Capitulo 111 se expone la metodologia, precisando
el tipo, nivel y disefio de investigacion, asi como la poblacion, muestra, variables, técnicas de
recoleccion y procesamiento de datos. En el Capitulo IV se presentan los resultados y la
verificacion de hipdtesis. Finalmente, se presenta la discusion, las conclusiones y las

recomendaciones correspondientes.



CAPITULO |

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. DESCRIPCION DEL PROBLEMA

A nivel internacional, durante 2025 el sistema bancario enfrenté menor dinamismo
economico, incertidumbre y una recuperacion desigual tras la COVID-19. El Banco
Mundial proyecté un crecimiento global de 2,3%, el mas bajo desde 2008 fuera de
recesiones mundiales, por barreras comerciales e incertidumbre politica. También advirtio
riesgos por restricciones comerciales, deterioro financiero, presiones fiscales, inflacion y
conflictos. Por ello, se redujo la demanda crediticia, se afectd la capacidad de pago y se
exigio un mayor control de la liquidez, la morosidad y las provisiones, lo que impacto6 en
la rentabilidad (World Bank, 2025).

Asimismo, en 2025 los conflictos y tensiones internacionales incrementaron la
incertidumbre financiera mundial. La guerra entre Rusia y Ucrania, las tensiones en Medio
Oriente, las disputas comerciales y la situacion entre China y Taiwan generaron mayor
percepcion de riesgo y volatilidad en los mercados. El Banco de Pagos Internacionales
(BIS) sefial6 que el entorno global se volvio més inestable por la fragmentacion, las
disrupciones comerciales y las tensiones geopoliticas. Para la banca, este contexto pudo
encarecer el financiamiento, debilitar la confianza, afectar la cartera crediticia y reducir
rentabilidad medida mediante ROA y ROE (BIS, 2025).

De igual modo, la transformacidn tecnoldgica también presiona a la banca, porque
exige invertir en la banca digital, ciberseguridad y automatizacion. Deloitte indico que, en
2026 los bancos enfrentaran presiones sobre el ingreso financiero neto por menores tasas

y desaceleracion econdmica, pese a una mejora de 4 % en el primer semestre de 2025.



Por ello, la rentabilidad se encuentra vinculada con el uso eficiente del endeudamiento,
orientandolo a innovacion, reduccion de costos y mejor gestion del riesgo (Deloitte, 2025).

En el contexto nacional, el sistema bancario peruano ha experimentado un
crecimiento sostenido durante las Gltimas décadas, respaldado por un marco regulatorio
solido y mecanismos de supervision. Dentro de este proceso, el endeudamiento ha
desempefiado un papel relevante mediante el acceso a financiamiento externo. No
obstante, las proyecciones para 2026 evidencian que dichas presiones podrian continuar
afectando al sistema bancario.

En la Figura 1 se observa un deterioro significativo del ROEA en diciembre de
2020 y marzo de 2021, asociado al impacto adverso del choque macroeconémico
provocado por la pandemia, debido a que las restricciones sanitarias interrumpieron la
actividad productiva y redujeron de manera sustancial los ingresos de hogares y empresas,
incrementando el riesgo de incumplimiento y obligando a las entidades financieras a elevar
de forma considerable sus provisiones, situacion que, segin la SBS, se tradujo en
provisiones adicionales por S/ 7,7 mil millones a diciembre de 2020 y en una fuerte
contraccion de los resultados netos, afectando negativamente la rentabilidad sobre el
patrimonio (SBS, 2025b).

Durante marzo de 2021, la economia aun enfrentaba los efectos rezagados del
estado de emergencia. Aungue se identificO un incipiente punto de inflexion, la
rentabilidad se mantuvo en niveles reducidos, reflejando un entorno desfavorable
caracterizado por debilidad en los ingresos y cautela en la gestion del riesgo. EI BCRP
sefialé que la recuperaciéon fue lenta y dependié de la evolucion del crédito y de la
contencién del gasto en provisiones. De forma similar, la caida observada en marzo de
2024 y la persistencia de niveles bajos hasta septiembre evidenciaron una presion sostenida

sobre las utilidades (BCRP, 2025).



Esta situacion se explicd por ajustes en la dindmica de ingresos, mayores
exigencias por riesgo crediticio y un costo de fondeo mas elevado, factores que limitaron
la generacion de rentabilidad. Asimismo, la SBS reconocié que la mejora observada en
2025 respondié a una reduccion posterior de la cartera riesgosa y de los costos financieros,
confirmando que el ROEA estuvo severamente restringido.

A ello se afiade el efecto de la politica monetaria y de las variaciones en la tasa de
referencia, las cuales influyeron en las tasas activas y en el rendimiento de los activos,
considerando que el BCRP reporta una tasa de referencia de 6,25 % en marzo de 2024,
contexto que condiciond el comportamiento de los ingresos financieros y de los margenes
bancarios, mientras el crecimiento relativamente mayor del patrimonio frente a los activos
redujo el apalancamiento, limitando el incremento del ROEA incluso ante una eventual
mejora de los margenes.

Figura 1

Descomposicion del ROEA del sistema financiero peruano, 2020-2025

Gréfico 1.B.8 Sistema financiero: Descomposicion del ROEA
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La rentabilidad del sistema financiero peruano no presentdé una recuperacion
uniforme, ya que, si bien desde la segunda mitad de 2024 se observan sefiales de mejora
asociadas a la reduccion del riesgo de crédito y del gasto en provisiones, estos avances no
se reflejaron de manera homogeénea en los resultados de las entidades. A marzo de 2025,
el ratio de capital global alcanzé el 16,8 %, superando el minimo legal del 10 %, lo que
evidencia una mayor solvencia.

Durante 2024, varios bancos registraron menores utilidades frente a 2023,
confirmando un escenario adverso para el desempefio financiero. BBVA Perl obtuvo S/
1,672 millones, con una reduccion de S/ 68 millones; mientras que Interbank alcanzé S/
814 millones, con una caida de S/ 20 millones. Asimismo, Citibank y Banco ICBC
reportaron disminuciones de S/ 23 millones y S/ 15 millones, respectivamente. Ademas,
los bancos Pichincha y Ripley continuaron con resultados negativos; Pichincha registro
pérdidas por S/ 36 millones, tras haber obtenido utilidades en 2023, evidenciando una
rentabilidad debilitada y una recuperacion limitada del sistema financiero durante el
periodo bancario analizado (SBS, 2025a).

En el analisis del desempefio bancario, el endeudamiento y la rentabilidad
constituyen variables centrales, pues reflejan como las entidades financian sus operaciones
y convierten esos recursos en resultados econdémicos. El endeudamiento se expresa en el
uso de pasivos para ampliar activos generadores de ingresos, mientras que la rentabilidad
evidencia el efecto de dicha decision mediante indicadores como el ROA y el ROE. Esta
relacion es relevante en el sector bancario por su dependencia de recursos de terceros y
por la regulacién prudencial que exige niveles minimos de capital. Estos resultados
muestran que la rentabilidad bancaria estuvo presionada durante el periodo de estudio
analizado; sin embargo, para comprender su comportamiento resulta necesario analizar

también la estructura de endeudamiento de las entidades.



En este marco, surge la necesidad de formular el problema de investigacion que
guiara el presente estudio, orientado a analizar la relacion entre el endeudamiento y la

rentabilidad bancaria. De este modo, se plantea la siguiente interrogante:
1.2. FORMULACION DEL PROBLEMA

1.2.1. Problema general
¢ Cudl es la relacion entre el endeudamiento y la rentabilidad en las entidades
bancarias del Perd, periodo 2020 — 2025?
1.2.2. Problemas especificos
e ;Qué relacion existe entre el endeudamiento y el rendimiento sobre los activos
(ROA) en las entidades bancarias del Perd, periodo 2020 — 2025?
e ;Como se relaciona el endeudamiento y el rendimiento sobre el patrimonio

(ROE) en las entidades bancarias del Perd, periodo 2020 — 2025?
1.3. JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

1.3.1. Relevancia tedrica

El estudio aportd a la profundizacion del conocimiento tedrico sobre la
relacion entre el endeudamiento y la rentabilidad en las entidades bancarias,
fortaleciendo la comprension de ambas variables desde los enfoques de la estructura
de capital, la intermediacién bancaria y la gestion del riesgo. El aporte tedrico radicd
en analizar esta relacion en bancos peruanos especificos durante un periodo marcado
por cambios econémicos posteriores a la pandemia. En este marco, el endeudamiento
se reconocié como un componente estructural del negocio bancario y un factor
asociado al desempefio economico. La investigacion permitio integrar evidencia
empirica con postulados teoricos consolidados, contribuyendo a la construccion de
un marco conceptual mas solido y actualizado, Util como referencia para futuras

investigaciones en el &mbito bancario nacional e internacional.



1.3.2. Relevancia préctica
En el plano préctico, los resultados brindaron informacién util para la toma
de decisiones en las entidades bancarias, al mostrar como el nivel de endeudamiento
se relaciond con la rentabilidad, lo que puede orientar acciones de gestion dirigidas
a mejorar el desempefio y la estabilidad financiera. Del mismo modo, los hallazgos
pudieron ser utilizados por analistas y organismos reguladores para evaluar la
solidez del sistema bancario y para definir lineamientos que favorecieron un
equilibrio adecuado entre endeudamiento, rentabilidad y riesgo, fortaleciendo la
capacidad del sector para enfrentar cambios en el entorno econémico.
1.3.3. Relevancia metodoldgica
Desde el enfoque metodoldgico, el estudio tuvo un nivel relacional, lo que
permitio examinar la asociacién entre el endeudamiento y la rentabilidad mediante
técnicas estadisticas aplicadas a indicadores financieros estandarizados. Para ello, la
ficha documental permitié sistematizar indicadores financieros homogéneos,
facilitando la comparacion mensual entre entidades. Asimismo, el uso de datos
provenientes de fuentes oficiales del sistema financiero contribuy6 a la validez y
confiabilidad de los resultados, ademas de facilitar la réplica del procedimiento en

otros periodos o contextos del sector bancario.

1.3.4. Relevancia empresarial

Desde la perspectiva empresarial, la investigacion resulto relevante porque
proporcioné informacion valiosa para la gestion estratégica de las entidades
bancarias. El analisis de larelacion entre el endeudamiento y la rentabilidad permitid
identificar elementos clave para optimizar la administracion de los recursos

financieros, mejorar la eficiencia operativa y fortalecer la sostenibilidad empresarial.



1.4.

1.5.

Asimismo, los resultados contribuyeron a una mejor comprension de cémo
las decisiones de financiamiento se relacionaron con el desempefio institucional,
favoreciendo la formulacién de estrategias orientadas a incrementar la
competitividad, la solvencia y la capacidad de adaptacion de las entidades frente a

escenarios econdémicos cambiantes.

OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

1.4.1. Objetivo general
Determinar la relacion entre el endeudamiento y la rentabilidad en las
entidades bancarias del Per(, periodo 2020 — 2025.
1.4.2. Obijetivos especificos
e Analizar la relacién entre el endeudamiento y el rendimiento sobre los activos
(ROA) en las entidades bancarias del Per, periodo 2020 — 2025.
e Evaluar larelacion entre el endeudamiento y el rendimiento sobre el patrimonio
(ROE) en las entidades bancarias del Peru, periodo 2020 — 2025.

HIPOTESIS

1.5.1. Hipotesis general
Existe relacion significativa entre el endeudamiento y la rentabilidad en las
entidades bancarias del Pert, periodo 2020 — 2025.
1.5.2. Hipotesis especificas
e Existe relacion significativa entre el endeudamiento y el rendimiento sobre los
activos (ROA) en las entidades bancarias del Perd, periodo 2020 — 2025.
e Existe relacidn significativa entre el endeudamiento y el rendimiento sobre el

patrimonio (ROE) en las entidades bancarias del Per(, periodo 2020 — 2025.
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CAPITULO 1l

MARCO TEORICO

2.1. ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

2.1.1. Internacional

Sevilla (2022) present6 la tesis “Liquidez y endeudamiento, un analisis
correlacional en las pequefias y medianas empresas en el sector manufacturero de
Tungurahua”. El proposito general del estudio fue corroborar la relacion entre las
variables. Se emple6 un enfoque cuantitativo, nivel correlacional. La recopilacion
de los estados financieros se realizo a través de fuentes secundarias. La muestra de
estudio estuvo compuesta por 65 empresas, de las cuales 37 eran pequefias y 28
medianas. La técnica utilizada fue el analisis documental.

Entre los hallazgos més relevantes se destacan varios indicadores de
solvencia por debajo de la unidad, lo que podria generar problemas de liquidez.
Ademas, se observd un aumento de 0.8 puntos en las empresas pequefias, con
puntuaciones generales consideradas adecuadas entre 0.47 y 0.57. En cuanto al
endeudamiento respecto al activo, 22 empresas superaron el 0.60 en los cinco afios
de estudio, alcanzando un maximo de 1.09. Los resultados de la correlacion de
Pearson mostraron que el endeudamiento del patrimonio y el apalancamiento
financiero, en influencia con la liquidez, presentaron coeficientes de -0.523, -0.173
y -0.173, respectivamente, con una significancia del 99%.

Ortega y Toledo (2022) presentaron la investigacion “El endeudamiento y su
incidencia en el comportamiento financiero de las sociedades del sector

manufacturero del Ecuador, periodo 2014 — 2018
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El objetivo de este estudio fue determinar el impacto entre las variables del
estudio. Se emple6 un enfoque cuantitativo, nivel correlacional. La poblacion estuvo
conformada por 3547 empresas del sector manufactura. Se aplico la técnica de
analisis documental y la guia documental como instrumento.

Los principales hallazgos indican que, el ROA mostré que las grandes
empresas con deuda a corto plazo lograron un 6%, mientras que las microempresas
obtuvieron un 3%. En el ROE, las micro y pequefias empresas alcanzaron 21% y
20%, respectivamente, destacando mayor eficiencia con capital propio. Las
pequefias empresas mantuvieron el 20% en ambos plazos. La rentabilidad financiera
(ROE) supera a la econémica (ROA), lo que indica apalancamiento Yy riesgo si las
decisiones de financiamiento no son acertadas. Finalmente se corrobora la influencia
entre el endeudamiento y el comportamiento financiero en las empresas.

Salas etal. (2025) desarrollaron el estudio “Gestion financiera y su
incidencia en la rentabilidad de microempresas comerciales manabitas. Ecuador”. El
fin del estudio fue analizar la incidencia entre las variables del estudio. En el marco
metodoldgico, el tipo de investigacion fue de tipo basica, nivel causal explicativo.
La muestra estuvo compuesta por 124 microempresas dedicadas a la
comercializacion. Se utilizo el andlisis documental como técnica, y la guia
documental como instrumento.

Como resultado principal, se verifico la relacion entre las variables de estudio
mediante el calculo del coeficiente de correlacién de Spearman (Rho). Este analisis
arrojo un coeficiente de 0,917, lo que indica una fuerte correlacion positiva entre las
variables. Ademas, se obtuvo un valor de significancia bilateral de 0,000, lo que

confirma la existencia de una influencia significativa a un nivel de 0,05.
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2.1.2. Nacional

Gamboa et al. (2025) desarrollaron el estudio “Liquidez y endeudamiento en
las compafiias mineras peruanas registradas en BVL, 2012-2022”. La investigacion
tuvo como objetivo examinar la relacién entre la liquidez y el endeudamiento en
empresas mineras peruanas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima durante el
periodo 2012-2022, considerando la relevancia de ambas variables para la
estabilidad financiera del sector. El estudio adoptd un enfoque correlacional de
caracter causal, con un disefio no experimental, basado en el analisis de indicadores
de liquidez y de endeudamiento patrimonial mediante la aplicacién de un modelo de
regresion lineal simple. La investigacion fue de tipo longitudinal y comprendio
informacién financiera correspondiente a diez afios de 16 empresas mineras
registradas en la BVL.

Los resultados evidenciaron la existencia de una relacién causal positiva
entre las variables analizadas, aunque sin significancia estadistica, expresada en la
ecuacioén Liquidez = 2.022 + 1.293 x endeudamiento patrimonial. A partir de estos
hallazgos, se concluyé que el endeudamiento ejerce una influencia conservadora
sobre la liquidez, por lo que se recomienda la implementacién de ajustes normativos
y financieros orientados a mejorar los indicadores del sector, fortalecer su
sostenibilidad y favorecer su aporte al desarrollo econémico bajo estandares
internacionales de calidad.

Manco (2024) presento la tesis “Apalancamiento financiero y rentabilidad en
una empresa agroindustrial en la Libertad - Perd, durante el periodo 2017 —2021”.
El objetivo de la investigacién fue analizar la influencia entre el apalancamiento
financiero y la rentabilidad de una empresa agroindustrial en La Libertad, Perq,

durante el periodo 2017-2021.
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Se utilizd un enfoque cuantitativo con un disefio no experimental,
correlacional y longitudinal. La muestra consistié en los estados financieros y
memorias anuales de la empresa, obtenidos de fuentes secundarias como la SMV y
la BVL.

Los resultados indicaron que el apalancamiento financiero y la rentabilidad
presentaron un coeficiente de Rho de Spearman de 0,200, con una significancia de
0,747, superior al umbral de 0,05. En el caso del apalancamiento a corto plazo y la
rentabilidad, el coeficiente fue de 0,500, con un valor de significancia de 0,391. Para
el apalancamiento a largo plazo, el coeficiente fue de 0,158, con una significancia
de 0,800. Finalmente, el endeudamiento y la rentabilidad mostraron un coeficiente
de 0,200, con una significancia de 0,748. En conclusion, los resultados evidencian
gue no existe una influencia positiva entre el apalancamiento financiero, a corto y
largo plazo, ni el endeudamiento con la rentabilidad, ya que todos los coeficientes y
valores de significancia superaron el umbral de 0,05.

Senmache (2023) presento la investigacion “Liquidez y rentabilidad de las
Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del Pert, 2020 — 2022”. El objetivo de la
investigacion fue analizar como la liquidez afecta la rentabilidad. El estudio siguid
un enfoque cuantitativo, con un disefio no experimental longitudinal y un alcance
correlacional. La poblacion estuvo conformada por 11 CMAC. La informacion se
recopild mediante el analisis documental, utilizando una ficha de datos como
instrumento.

Los resultados evidenciaron una significancia estadistica inferior al 5% junto
con un valor r = -0,627, lo cual demuestra claramente que la liquidez ejerci6é una
influencia significativa sobre la rentabilidad de las Cajas Municipales de Ahorro y

Crédito (CMAC) durante el periodo estudiado.
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Se concluyd que los ratios de liquidez adecuados en moneda nacional y
extranjera, junto con altos niveles de pasivos totales, originaron menores ROE y
ROA. En resumen, el comportamiento de la liquidez y la rentabilidad sugiere que
una mayor liquidez no garantiza necesariamente un aumento en la rentabilidad.

Chavez (2022) presento el estudio “Influencia del endeudamiento financiero
en la rentabilidad de la Empresa Alicorp S.A.A., 2011-2020. El principal objetivo
fue determinar cdmo el endeudamiento financiero influye en la rentabilidad. Para
ello, se llevdo a cabo una investigacion béasica de nivel causal y disefio no
experimental de corte longitudinal. Se aplico el analisis documental como técnica,
en ese sentido se utilizo los balances generales y estados de resultados disponibles
en la Bolsa de Valores.

Se concluyd que el endeudamiento financiero influye en la rentabilidad sobre
el patrimonio en un 65,64%, y en la rentabilidad bruta sobre las ventas en un 78,85%.
Sin embargo, no se encontro evidencia de que el endeudamiento financiero influya

en la rentabilidad sobre los activos.

2.1.3. Local

Choque (2024) formulo¢ la tesis “Riesgo crediticio y la rentabilidad de la Caja
Municipal de Ahorro y Crédito Cusco S.A. periodo 2018-2021". El objetivo de este
estudio fue investigar como el riesgo crediticio influye en la rentabilidad. La
investigacion fue de caracter basico y se emple6 un nivel correlacional, con un
disefio no experimental de corte longitudinal. La muestra estuvo conformada por 48
periodos mensuales; asi mismo, se aplicé como instrumento la guia documental.

Los resultados evidencian que en 2021 los créditos a medianas empresas
registraron la mayor morosidad (7,84%), seguidos por pequefios (3,91%),

microempresas (4,06%), consumo (1,91%) e hipotecario (1,76%).
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Respecto a ratios financieros, el ROE alcanzo su nivel mas alto en diciembre
(6,55) y el mas bajo en marzo (0,61). En el caso del ROA, diciembre mostro el mejor
rendimiento (0,74) y marzo el mas bajo (0,07). En sintesis, se concluyd que existe
una influencia significativa entre el riesgo crediticio y la rentabilidad en la Caja
Municipal de Ahorro y Crédito Cusco S.A. durante 2018-2021.

Salamanca (2024) desarroll6 el estudio titulado “Apalancamiento financiero
y su influencia en la rentabilidad de la Caja Municipal de Ahorro y Crédito Huancayo
entre 2010 y 2019”. El objetivo fue analizar la influencia del apalancamiento en la
rentabilidad. La investigacion fue basica, con nivel explicativo y disefio no
experimental longitudinal. Se utiliz6 la guia de andlisis documental como
instrumento, y la muestra censal incluyé 120 registros correspondientes al
apalancamiento financiero y la rentabilidad de la entidad estudiada.

La investigacion concluyé que el apalancamiento financiero influye
significativamente en la rentabilidad de la Caja Huancayo, con significancia menor

a 0,05 y R-cuadrado de 70,82%.

BASES TEORICAS
2.2.1. Endeudamiento

El endeudamiento empresarial se define como la proporcion de recursos
obtenidos de terceros para financiar activos y operaciones, mediante obligaciones de
corto, mediano o largo plazo. Este indicador muestra el grado de dependencia del
capital ajeno frente al capital propio, asi como su incidencia en la tesoreria, porque
exige generar fondos suficientes para atender oportunamente los pagos, intereses y

compromisos financieros conforme vencen las deudas asumidas (Baena, 2014).
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El endeudamiento expresa el monto de dinero de terceros utilizado para
generar utilidades y permite valorar el grado de estabilidad o consolidacién
empresarial al observar la composicion de los pasivos y su peso relativo frente al
capital y el patrimonio, a la vez que ofrece un indicador del riesgo para quienes
otorgan financiamiento adicional y permite distinguir quién ha realizado el mayor
esfuerzo de inversion en los activos, si el propietario mediante aportes propios o los
acreedores mediante financiamiento externo (Cazorla, 2024).

OECD (2025) explica que el endeudamiento se define como el grado en que
una empresa financia sus actividades con deuda en vez de capital propio,
expresandose como una proporcion entre obligaciones y recursos propios o totales,
de manera que se observa con razones como deuda sobre patrimonio o deuda sobre
activos, las cuales permiten identificar hasta qué punto la organizacién depende de
acreedores para sostener su estructura financiera.
2.2.1.1.Dimension endeudamiento financiero

El endeudamiento financiero se concibe como wun indicador de
apalancamiento que expresa la proporcion de los ingresos financieros de un periodo
comprometida en el cumplimiento de obligaciones financieras de corto y largo plazo,
originadas principalmente en créditos, préstamos u otros instrumentos otorgados por
entidades financieras, cuya lectura permite valorar el grado en que la actividad
operativa de la empresa se encuentra respaldada o condicionada por recursos
externos, asi como la intensidad con la que dichas obligaciones inciden sobre la
generacion de ingresos y la sostenibilidad del negocio en el tiempo (Baena, 2014).

La razon de endeudamiento financiero, definida como el cociente entre las
obligaciones financieras y los ingresos financieros, es un indicador que permite

interpretar el nivel de dependencia de la empresa respecto del financiamiento externo
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en relacion con su capacidad de generacion de ingresos, en la medida en que expresa
qué proporcion de los ingresos del periodo se encuentra comprometida en el
cumplimiento de deudas contraidas con entidades financieras, tanto de corto como
de largo plazo, ofreciendo una vision directa de la presion que ejerce el

endeudamiento sobre la actividad operativa.

Obligaciones financieras

Razoén de endeudamiento financiero = - -
Ingresos financieros

2.2.1.2. Dimension nivel de endeudamiento

Se concibe como el indicador que mide la proporcién de los activos de una

empresa financiados mediante deuda, permitiendo identificar el grado de
apalancamiento financiero presente en su estructura de capital, en la medida en que
un valor elevado de esta razén refleja una mayor dependencia de recursos ajenos
para sostener las inversiones y operaciones del negocio (Baena, 2014).
Segun Suarez y Rodriguez (2023), este indicador es esencial para comprender el
nivel de riesgo financiero que enfrenta la empresa, un ratio alto significa que gran
parte de los activos esta respaldado por deuda, aumentando la vulnerabilidad a
cambios en las condiciones del mercado o de la deuda.

Es un indicador que permite a los analistas financieros evaluar el grado de
apalancamiento de una empresa, comparando su pasivo total con el total de activos.
Un valor alto puede ser sefial de un riesgo mayor, dado que indica que la empresa
depende maés de la deuda para financiar sus activos. La férmula propuesta se aprecia
a continuacion:

Pasivo Total

Razén nivel de endeudamiento = ——
Activo Total
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2.2.1.3. Importancia del Endeudamiento en el Sector Bancario

En el caso de las entidades bancarias, el endeudamiento no es un fendmeno
accesorio, sino parte constitutiva del propio modelo de negocio: los bancos operan
con una estructura altamente apalancada porque financian la mayor parte de sus
activos con recursos de terceros (depositos, emisiones de deuda, lineas
interbancarias), mientras que el capital propio representa solo una fraccion del
balance (SBS, 2025a).

Este rasgo estructural explica por qué la gestién del endeudamiento se
convierte en un eje central de la estabilidad y del desempefio del sistema. Los
reportes recientes de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) muestran
que, pese al contexto de desaceleracion econdmica, el sistema financiero peruano
mantiene niveles de capital holgados y un colchon de provisiones que permite
absorber pérdidas inesperadas, lo cual supone una relacién estrecha entre
apalancamiento, solvencia y resiliencia institucional (SBS, 2025a).

Desde una perspectiva regulatoria, el endeudamiento se monitorea a traves
de indicadores como la razon de apalancamiento, la relacion deuda/capital y los
ratios de capital global. EI Reporte de Estabilidad Financiera del Banco Central de
Reserva del Peri (BCRP) subraya que la solvencia del sistema depende de que el
crecimiento de los activos de riesgo esté respaldado por una adecuada base de
capital.

En términos practicos, esto significa que la estructura de pasivos no puede
expandirse indefinidamente sin reforzar el capital regulatorio, pues un descalce entre
apalancamiento y capitalizacién incrementa la probabilidad de episodios de estrés

financiero (BCRP, 2025).
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A nivel microeconoémico, el endeudamiento condiciona directamente el perfil
de riesgo de cada banco. Estudios recientes en banca comercial muestran que niveles
de apalancamiento estables, es decir, compatibles con la capacidad de absorber
pérdidas y con la calidad de la cartera permiten reducir el riesgo de insolvencia y
moderar la volatilidad de los resultados.

Yu (2024), al analizar bancos comerciales en China, evidencia que una
politica de apalancamiento estabilizado combinada con innovacion en tecnologias
financieras contribuye a disminuir el riesgo bancario, destacando que los desajustes
bruscos en la razén de endeudamiento incrementan la probabilidad de problemas de
solvencia.

En términos estratégicos, el endeudamiento también es un instrumento de
crecimiento y competitividad. Al recurrir a deuda (mayoristas, emisiones
subordinadas, etc.), los bancos pueden ampliar el volumen de colocaciones y
aprovechar oportunidades de negocio sin depender Unicamente de la generacion
interna de capital.

Kabichi y Bwana (2024) en su estudio sobre bancos comerciales en Tanzania,
muestran que el nivel de deuda total mantiene una relacion positiva y significativa
con el rendimiento sobre activos (ROA), siempre gue el ratio deuda/capital no se
torne excesivo. La deuda, en otras palabras, puede potenciar la rentabilidad mientras
se mantenga dentro de un rango que no comprometa el equilibrio entre costo
financiero y riesgo de quiebra.

Ante lo descrito, el endeudamiento constituye un elemento estructural en la
actividad bancaria, pues sustenta la intermediacién y el crecimiento operativo del
sistema financiero. Su gestion adecuada asegura recursos para expandir créditos,

fortalecer competitividad y enfrentar riesgos del entorno macroeconémico.
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Segun reportes de la SBS y el BCRP, niveles de apalancamiento coherentes
con el capital regulatorio permiten preservar solvencia, absorber pérdidas
inesperadas y afrontar episodios de estrés sin comprometer la estabilidad del sistema
financiero nacional en periodos econdmicos adversos recurrentes.

El endeudamiento puede impulsar la rentabilidad cuando se gestiona
prudentemente, pues permite financiar activos productivos y aprovechar
oportunidades que superan la capacidad del capital propio. No obstante, exceder
limites adecuados eleva costos financieros, deteriora el riesgo y aumenta la
posibilidad de insolvencia. Por ello, su importancia radica en equilibrarlo con la
capacidad de absorber pérdidas, la calidad de la cartera y las exigencias regulatorias,

garantizando estabilidad y crecimiento sostenible (Tumbaco et al., 2024).

2.2.2. Rentabilidad

Baena (2014) sefiala que la rentabilidad es el rendimiento econémico que
obtiene una empresa a partir de la inversion de sus recursos, expresado generalmente
en unidades monetarias. Este concepto refleja la capacidad de la empresa para
generar ganancias, ya sea a través de sus ventas, ingresos operacionales, activos o
capital.

Segin Cazorla (2024), la rentabilidad financiera se entiende como la
capacidad de una empresa para generar beneficios en relacién con los recursos
aportados por los accionistas o propietarios. Este indicador, conocido también como
retorno sobre el patrimonio (ROE), permite evaluar la eficiencia con que se utiliza
el capital propio para obtener utilidades. Asimismo, constituye una medida relevante
para analizar el desempefio econdémico, la gestion financiera y la capacidad de la

empresa para retribuir a quienes invierten en ella.
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Segun Pifieiro (2024), la rentabilidad financiera constituye un indicador
clave del desempefio empresarial, ya que refleja el grado en que las decisiones de
inversion y financiamiento contribuyen al incremento del valor del patrimonio neto.
Una alta rentabilidad financiera evidencia una gestion eficaz de los recursos propios.

Tanaka y Alvarez (2023) sefialan que la rentabilidad es un indicador clave
que mide la capacidad de una empresa para generar beneficios, retribuir a sus
inversionistas y cubrir sus costos. Se refleja a través de ratios como el ROA
(rendimiento sobre los activos) y el ROE (rendimiento sobre el patrimonio), que
evallan la eficiencia en generar ingresos y maximizar recursos.

Moreno y Esteban (2023) sostienen que la rentabilidad es la proporcion entre
los beneficios netos de la empresa y los recursos invertidos. Medida mediante ratios
como el ROA y el ROE, refleja la viabilidad, capacidad para atraer inversiones y la
efectividad en la administracion de recursos, siendo crucial para el crecimiento
empresarial.

El modelo tedrico empleado para medir la variable rentabilidad se basa en el
método DuPont, desarrollado por Donaldson Brown. Este modelo es ampliamente
utilizado en el analisis financiero, porque permite desglosar la rentabilidad en
componentes vinculados con la eficiencia operativa, el uso de los activos y el
apalancamiento financiero. En particular, facilita la medicion e interpretacion del
ROA (Return on Assets) y del ROE (Return on Equity), indicadores clave para
evaluar el desempefio econdémico de las entidades bancarias analizadas

adecuadamente (Tanaka y Alvarez, 2023).
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2.2.2.1.Dimensiones de la rentabilidad
a) Rendimiento sobre los activos (ROA): El rendimiento sobre los activos (ROA)
es un indicador que mide la eficiencia con la que la entidad utiliza sus activos
para generar ganancias.
Se calcula como la utilidad neta dividida entre los activos totales promedio;
asimismo, el ROA permite conocer qué tan rentable es la entidad en relacion

con el tamafio de sus activos (Tanaka y Alvarez, 2023).

Utilidad neta
ROA =

Activos

Un ROA alto indica que la entidad esta utilizando eficazmente sus
recursos para generar ingresos, lo que es un signo de buena gestion. Este
indicador es esencial para los inversores y los directivos, ya que mide la
capacidad de la entidad para maximizar el rendimiento sobre los activos
disponibles (Fernando et al. 2023).

b) Rendimiento sobre el patrimonio (ROE): El rendimiento sobre el
patrimonio (ROE) evalua el retorno que obtienen los accionistas sobre el capital
que han invertido en la entidad. Se calcula dividiendo la utilidad neta entre el
patrimonio promedio.

Un ROE alto implica que la entidad estd generando beneficios considerables
para los accionistas en relacion con sus recursos propios, lo cual es fundamental
para atraer y retener inversionistas. Este indicador refleja la eficiencia de la
entidad en la generacion de utilidades y sugiere un buen desempefio financiero.
Especialmente relevante para medir la rentabilidad a partir de los recursos

aportados por los propietarios de la empresa (Tanaka y Alvarez, 2023).
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Utilidad neta
ROE =

Patrimonio

2.2.2.2.Importancia de la rentabilidad en el sector bancario

La rentabilidad constituye el principal sintoma de salud econémica de una
entidad bancaria. Indicadores como el retorno sobre activos (ROA) y el retorno sobre
el patrimonio (ROE) permiten evaluar hasta qué punto el banco transforma sus
activos y su capital en beneficios. A diferencia de otros sectores, donde la
rentabilidad se asocia principalmente con la maximizacion del valor para el
accionista, en la banca posee una dimension sistémica, pues resultados sélidos
permiten acumular capital, fortalecer colchones de absorcion de pérdidas y mantener
la estabilidad financiera.

El BCRP reporta que, durante 2024, la rentabilidad del sistema financiero
peruano mostro una recuperacion vinculada a una menor necesidad de provisiones y
a la mejora progresiva de la calidad de la cartera crediticia (BCRP, 2025).

La rentabilidad es clave para los supervisores porque indica la capacidad de
resistencia ante escenarios adversos. Un sistema bancario con ROE y ROA bajos se
vuelve vulnerable, pues genera poco capital organico y enfrenta dificultades para
cumplir crecientes exigencias regulatorias en el contexto financiero actual.

En su Informe de Estabilidad del Sistema Financiero de 2024, la SBS subraya
que la rentabilidad, junto con la solvencia y la liquidez, es uno de los pilares de la
estabilidad, y muestra que la banca peruana ha logrado preservar margenes positivos

a pesar de un entorno de crecimiento moderado y de incertidumbres externas.
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Desde el punto de vista de los inversionistas, la rentabilidad especialmente el
ROE es también un indicador clave para evaluar la eficiencia de la gestion y la
creacion de valor (SBS, 2025a).

Hasriani et al. (2025) al analizar bancos estatales en la Bolsa de Indonesia,
encuentran que el apalancamiento financiero tiene efectos diferenciados sobre los
resultados: afecta de forma significativa y negativa a las ganancias por accion (EPS),
pero no altera de manera significativa el ROE, lo que sugiere que la gestion es capaz
de mantener la rentabilidad del capital pese a cambios en la estructura de deuda. Este
tipo de hallazgos refuerza la idea de que la rentabilidad bancaria no depende solo del
volumen de deuda o de activos, sino de la capacidad de la administracion para
gestionar riesgos, costos y oportunidades de negocio.

La literatura reciente sobre desempefio bancario también muestra que la
rentabilidad esta estrechamente vinculada con la eficiencia y la innovacion
tecnoldgica.

Baltas (2025) propone un indicador de eficiencia bancaria que integra
estabilidad y rentabilidad y evidencia que la estructura de apalancamiento influye de
manera significativa en la eficiencia: bancos maés eficientes logran traducir un
determinado nivel de endeudamiento en mayores niveles de rentabilidad ajustada por
riesgo. Al mismo tiempo, estudios sobre transformacion digital indican que la
adopcion de tecnologias financieras (fintech) permite reducir costos operativos,
mejorar la gestion del riesgo.

En consecuencia, elevar el ROA y el ROE en el mediano plazo, siempre que
el proceso de digitalizacion se acompafie de politicas prudentes de apalancamiento

(Mansour, 2024).
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A nivel internacional, los datos también confirman el papel central de la
rentabilidad en la dinamica competitiva del sector bancario. EI Banco Central de
Brasil reportd que, en la primera mitad de 2024, el ROE del sistema bancario alcanzé
cerca del 15 %, pero los bancos digitales registraron niveles superiores al 19 %,
impulsados por el apalancamiento operativo, la monetizacién de bases de clientes y
la reduccion de provisiones.

Esto ilustra como la rentabilidad se convierte en un factor diferenciador entre
modelos de negocio: quienes logran combinar eficiencia tecnolégica, gestion de
riesgo y estructura de capital adecuada obtienen ventajas competitivas claras frente

a instituciones menos rentables (Ayres, 2024).

2.3. DEFINICION DE CONCEPTOS

A. Endeudamiento financiero: El endeudamiento se define como el grado en que
una organizacion utiliza recursos externos para cumplir obligaciones de corto y
largo plazo, permitiendo evaluar cuanto depende su actividad de dichos recursos
y como estas obligaciones influyen en la generacion de ingresos y en la
sostenibilidad del negocio en el tiempo (Baena, 2014).

B. Nivel de endeudamiento: Se define como el indicador que mide la proporcion
de los activos de una empresa financiados con deuda, permitiendo identificar el
grado de apalancamiento presente en su estructura de capital, de modo que
valores elevados reflejan una mayor dependencia de recursos ajenos para
sostener las inversiones y operaciones del negocio (Baena, 2014).

C. Rentabilidad: Se define la rentabilidad como la habilidad de una empresa para
generar beneficios en proporcion a sus recursos, siendo un factor crucial para la

competitividad y la atraccion de inversiones (Alcaide, 2023).
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D. Rendimiento sobre los activos (ROA): Tanaka y Alvarez (2023) miden la
eficiencia en el uso de los activos para generar ganancias. Un ROA alto indica
buena gestion y uso efectivo de los recursos.

E. Rendimiento sobre el patrimonio (ROE): Tanaka y Alvarez (2023) calculan el
retorno para los accionistas sobre el capital invertido, reflejando la eficiencia en

la generacion de utilidades y atractivo para los inversores.
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3.2.

3.3.
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CAPITULO Il

METODOLOGIA

TIPO DE INVESTIGACION

La investigacion fue de tipo bésica, lo que significd que se centro en la generacion
de conocimiento tedrico y en la ampliacion de conceptos fundamentales
relacionados con las variables de estudio. Este enfoque buscé profundizar en el
entendimiento de los fendmenos sin perseguir aplicaciones practicas inmediatas

(Hernandez y Mendoza, 2018).

NIVEL DE INVESTIGACION

El nivel de investigacion fue relacional, porque el proposito central del estudio fue
determinar la relacion entre el endeudamiento y la rentabilidad en las entidades
bancarias del Per( durante el periodo 2020-2025. En ese sentido, este nivel permitid
identificar el grado, la direccion y la significancia estadistica de la asociacion entre
ambas variables. De esta manera, la investigacion buscd analizar si el
comportamiento del endeudamiento se relaciona significativamente con la

rentabilidad (Hernandez y Mendoza, 2018).

DISENO DE INVESTIGACION

El enfoque cuantitativo fue utilizado en la tesis para analizar datos numéricos y
comprobar hip6tesis mediante técnicas estadisticas. Asimismo, la investigacion tuvo
un disefio no experimental, dado que no se realizd experimentacion ni alteracion de
las variables ni del contexto de estudio. Ademas, fue de corte longitudinal, debido a
que la informacion fue recopilada y analizada en distintos periodos de tiempo, lo que
permitio observar la evolucion y comportamiento de las variables durante el periodo

de estudio (Hernandez y Mendoza, 2018).



3.4. POBLACION Y MUESTRA

3.5.

3.4.1. Poblacién
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La poblacién estuvo conformada por los registros financieros mensuales de las

entidades bancarias Banco de Crédito del

Per,

BBVA y Scotiabank,

correspondientes al periodo comprendido entre enero de 2020 y noviembre de 2025.

Para cada entidad bancaria se consideraron 71 periodos mensuales.

3.4.2. Muestra

Dado que el tamafio poblacional fue manejable y permitio un analisis exhaustivo,

se trabajo con la totalidad de los datos disponibles, por lo que la muestra coincidio6

con la poblacién definida.

VARIABLES

3.5.1. Identificacion de la variable 1

Endeudamiento

3.5.1.1.0peracionalizacion de la variable 1

Tabla 1

Definicion operacional de la variable endeudamiento

Definicion

Definicion operacional

Dimensiones

Medicion

El nivel de endeudamiento
es un indicador financiero
que muestra la proporcion
de los activos de una
empresa financiados con
deuda (Baena, 2014).

El endeudamiento sera
medido a través del
endeudamiento
financiero y el nivel de
endeudamiento. Para
ello, se utilizara la ficha
documental para la
recoleccién de datos.

Endeudamiento
financiero

Nivel de
endeudamiento

Escala de

razon
intervalo

(0]

Nota. Elaborado por el autor.



3.6.

3.5.2.

Rentabilidad

Identificacion de la variable 2

3.5.2.1.Definicidn operacional de la variable 2

Tabla 2

Definicion operacional de la rentabilidad
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Definicion

Definicion

operacional

Dimensiones

Medicion

La rentabilidad es el
rendimiento econdémico que
obtiene una empresa a partir
de la inversion de sus
recursos, expresado
generalmente en unidades
monetarias (Baena, 2014).

La rentabilidad
serd medida a
través del ROA 'y
ROE. Para ello,
se utilizara la
ficha documental
para la
recoleccion  de
datos.

. Rendimiento

sobre los activos
(ROA)

. Rendimiento

sobre el
patrimonio
(ROE)

Escala
de razén
0
interval
0

Nota. Elaborado por el autor.

TECNICAS DE RECOLECCION DE DATOS

3.6.1. Técnicas de recolecciéon de datos

La técnica empleada fue el andlisis documental, debido a que la investigacion

se bas6 en informacion financiera secundaria obtenida de reportes oficiales

publicados por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Esta técnica

permitié recopilar, revisar y sistematizar los registros mensuales del Banco de

Credito del Pert, BBVA y Scotiabank, correspondientes al periodo 2020-2025.

Como instrumento se utiliz6 una ficha de analisis documental, en la cual se

registraron los datos vinculados con las dimensiones e indicadores de las variables

endeudamiento y rentabilidad, facilitando su organizacion en una matriz de datos

para el posterior procesamiento estadistico descriptivo e inferencial (Hernandez y

Mendoza, 2018).
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3.7. PROCESAMIENTO Y ANALISIS DE DATOS

3.7.1. Técnicas de analisis descriptivo

El andlisis estadistico descriptivo permitid conocer la tendencia central y la
dispersion de cada ratio, proporcionando una vision general de su comportamiento
dentro de la muestra. Estas medidas descriptivas facilitaron la comprension de los
patrones generales y la estabilidad de los indicadores financieros analizados, lo cual
fue fundamental antes de realizar inferencias estadisticas (Herndndez y Mendoza,
2018).

3.7.2. Técnicas de analisis estadistico inferencial

El andlisis estadistico inferencial se aplicé con la finalidad de comprobar la
existencia de una relacion estadisticamente significativa entre el endeudamiento y la
rentabilidad en las entidades bancarias del Pert durante el periodo 2020-2025. En
primer lugar, se realiz6 la prueba de normalidad de Kolmogorov-Smirnov, debido a
que la muestra estuvo conformada por 71 observaciones, superando las 50 unidades
de andlisis.

Los resultados de la prueba de normalidad evidenciaron valores de
significancia menores a 0,01 en las variables analizadas, por lo que se rechazé la
hip6tesis nula de normalidad y se determin6 que los datos no presentaban
distribucion normal. Por lo tanto, para la contrastacion de hipotesis se utilizo el
coeficiente de correlacion Rho de Spearman, prueba estadistica no paramétrica
adecuada para medir el grado, la direccion y la significancia de la relacion entre

variables cuantitativas cuando no se cumple el supuesto de normalidad.
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CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1. DESCRIPCION DEL TRABAJO EN CAMPO

El trabajo en campo de la presente investigacion se realizd mediante la técnica de
analisis documental, debido a que se trabajé con informacion financiera secundaria
proveniente de fuentes oficiales. Para ello, se recopilaron datos mensuales del Banco de
Crédito del Pert, BBVA 'y Scotiabank, correspondientes al periodo 2020-2025, a partir de
estados financieros, reportes institucionales y registros publicados por las entidades
bancarias y organismos del sistema financiero. Esta informacidn permitio obtener los datos
necesarios para medir las variables de endeudamiento y rentabilidad.

Posteriormente, los datos recolectados fueron registrados en una ficha documental
y organizados en una matriz de datos, con el fin de mantener un orden uniforme seguin las
dimensiones e indicadores del estudio. Luego, la informacién fue revisada, depurada y
procesada en una base de datos para su analisis estadistico descriptivo e inferencial. De
esta manera, el trabajo en campo consistié en la recopilacién, organizacion y validacién
de informacion financiera oficial, necesaria para analizar la relacion entre el

endeudamiento y la rentabilidad de las entidades bancarias del Perd.
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4.2. ANALISIS ESTADISTICO DESCRIPTIVO DE LOS RESULTADOS

4.2.1. ANALISIS ESTADISTICO DE LA VARIABLE 1

En la Tabla 3, se presenta una interpretaciéon del comportamiento del
endeudamiento del BCP durante el periodo 2020—2025, a partir de la evolucion de
las obligaciones financieras, los ingresos financieros, el endeudamiento financiero,
el pasivo total, el activo total y el nivel de endeudamiento. El analisis mostro que el
endeudamiento financiero del BCP siguid una trayectoria claramente descendente en
el largo plazo. En enero de 2020 registr6 un valor de 22,77, mientras que en
noviembre de 2025 se redujo a 0,74, lo que evidencid una disminucion progresiva
de la carga relativa de las obligaciones financieras frente a la variable de referencia
utilizada en el célculo. Este comportamiento sugirié que, con el transcurso del
periodo, la entidad dependié proporcionalmente menos de este tipo de
financiamiento, aun cuando el saldo absoluto de sus obligaciones no desaparecio.

A lo largo del periodo, se observd que las obligaciones financieras
presentaron fluctuaciones, pero mantuvieron una tendencia de moderacién respecto
a los primeros afios. Estas disminuyeron de manera considerable, pasando de
12.863.702,12 en enero de 2020 a 8.091.728,73 en noviembre de 2025. En contraste,
los ingresos financieros mostraron una expansion destacada, al crecer de 564.845,16
a 10.978.817,33 en el mismo intervalo. Esta expansion fue un factor clave en la
reduccion del endeudamiento financiero, ya que no solo reflejo una disminucion de
la deuda, sino también una mejora sustancial en la capacidad de generacion de
ingresos del banco, lo cual fortalecié su posicion financiera y su estabilidad

operativa.
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Por otro lado, el pasivo total y el activo total mantuvieron niveles elevados y
relativamente estables, con una tendencia de crecimiento moderado. El pasivo total
paso de 122.576.476,40 en enero de 2020 a 171.401.515,81 en noviembre de 2025,
mientras que el activo total aumenté de 141.817.724,47 a 198.161.962,98. Sin
embargo, el nivel de endeudamiento permanecio en un rango estrecho de 0,86 a 0,90,
lo que indico una estructura de financiamiento bastante constante durante todo el
periodo. En otras palabras, aunque el banco ampli6é su tamafio operativo, conservo
una proporcion similar entre pasivos y activos, lo que reflejo estabilidad en su
politica de apalancamiento general.

Un aspecto importante fue que el endeudamiento financiero no se comporto
de la misma manera que el nivel de endeudamiento. Mientras el primero descendio
de forma marcada, el segundo se mantuvo casi invariable. Esta diferencia permitio
advertir que una reduccién del endeudamiento financiero no implicé necesariamente
una disminucion del peso total de los pasivos, sino mas bien un cambio en la
composicion de las fuentes de financiamiento o una mayor capacidad del banco para

respaldar sus obligaciones con mayores ingresos y activos.



Tabla 3

Andlisis estadistico del endeudamiento del Banco de Crédito, 2020-2025
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ENDEUDAMIENTO

Periodo BCP
Obligaciones Ingresos financieros Endeudamiento Pasivo Activo Nivel de
Financieras Financiero Total Total Endeudamiento

Ene-20 12.863.702,12 564.845,16 22,77 122.576.476,40 141.817.724,47 0,86
Feb-20 12.758.642,81 1.066.530,71 11,96 125.650.427,35 145.114.950,68 0,87
Mar-20 13.417.834,74 1.410.857,67 9,51 131.216.304,54 150.382.565,53 0,87
Abr-20 13.642.288,76 1.729.477,05 7,89 136.825.812,57 154.912.724,61 0,88
May-20 13.217.969,64 2.017.816,52 6,55 156.697.124,37 174.989.876,19 0,90
Jun-20 12.528.573,48 2.182.087,87 5,74 153.176.348,87 171.480.529,81 0,89
Jul-20 9.696.584,12 2.399.515,90 4,04 159.082.077,07 177.516.497,32 0,90
Ago-20 8.845.264,65 2.544.114,92 3,48 160.911.612,75 179.345.432,74 0,90
Set-20 7.051.809,55 2.678.499,60 2,63 161.332.656,26 179.676.221,95 0,90
Oct-20 7.077.983,82 2.851.985,13 2,48 160.827.228,99 179.245.031,74 0,90
Nov-20 6.592.629,82 3.031.275,35 2,17 161.974.001,41 180.549.570,34 0,90
Dic-20 6.596.332,53 3.311.639,79 1,99 163.526.493,45 182.284.106,30 0,90
Ene-21 6.617.568,54 325.829,15 20,31 165.380.135,28 184.196.379,80 0,90
Feb-21 6.841.364,49 643.532,72 10,63 169.871.867,94 188.541.308,79 0,90
Mar-21 5.470.092,23 1.036.047,95 5,28 169.877.366,79 188.019.950,90 0,90
Abr-21 4.068.938,63 1.543.262,16 2,64 167.204.925,09 185.430.215,47 0,90
May-21 4.464.248,91 2.068.916,39 2,16 165.617.162,70 184.287.677,68 0,90
Jun-21 4.829.102,48 2.514.714,97 1,92 165.495.148,35 184.282.933,54 0,90
Jul-21 5.318.379,47 3.125.449,35 1,70 167.805.719,50 186.713.746,68 0,90
Ago-21 6.598.635,67 3.655.999,62 1,80 171.631.980,77 190.696.538,02 0,90
Set-21 6.189.322,15 4.171.087,73 1,48 166.722.344,21 185.895.565,87 0,90
Oct-21 6.180.261,41 4.780.485,98 1,29 164.195.726,52 183.777.045,36 0,89
Nov-21 6.257.715,05 5.466.009,86 1,14 163.986.545,28 183.893.968,09 0,89
Dic-21 5.839.968,10 6.262.710,52 0,93 162.045.218,35 182.333.309,55 0,89
Ene-22 5.289.887,19 597.653,55 8,85 159.449.507,46 179.982.553,04 0,89
Feb-22 5.272.223,86 1.230.298,95 4,29 160.622.633,87 181.471.319,58 0,89



Mar-22
Abr-22
May-22
Jun-22
Jul-22
Ago-22
Set-22
Oct-22
Nov-22
Dic-22
Ene-23
Feb-23
Mar-23
Abr-23
May-23
Jun-23
Jul-23
Ago-23
Set-23
Oct-23
Nov-23
Dic-23
Ene-24
Feb-24
Mar-24
Abr-24
May-24
Jun-24
Jul-24
Ago-24
Set-24
Oct-24
Nov-24
Dic-24
Ene-25

4.903.804,83
4.710.982,32
4.709.334,53
4.943.345,46
6.582.953,19
6.782.448,67
6.901.628,80
6.544.980,04
7.437.700,89
7.211.589,36
7.787.269,01
7.766.174,98
8.125.028,98
8.105.453,37
8.280.594,90
8.598.605,70
8.633.221,04
8.653.133,48
8.971.651,55
8.556.603,59
9.401.413,60
10.045.233,16
9.177.431,19
8.675.210,23
8.789.912,15
9.210.291,05
9.592.236,10
10.771.779,39
10.673.513,86
10.444.056,51
9.957.961,04
10.065.129,37
8.830.615,95
8.644.809,41
9.336.776,50

1.893.017,49
2.483.259,88
3.109.446,25
3.772.374,75
4.511.139,79
5.297.480,62
6.076.801,37
6.820.874,62
7.590.704,27
8.388.547,98
791.175,53
1.451.753,90
2.257.642,16
3.012.698,18
3.824.203,61
4.606.406,25
5.371.604,80
6.182.004,23
6.896.898,79
7.588.778,14
8.337.770,83
9.109.240,21
835.832,02
1.586.935,59
2.353.608,71
3.116.660,26
3.945.995,68
4.803.650,17
5.734.084,58
6.638.019,43
7.573.124,99
8.392.112,09
9.259.999,96
10.257.224,78
1.000.991,63

2,59
1,90
151
131
1,46
1,28
1,14
0,96
0,98
0,86
9,84
5,35
3,60
2,69
2,17
1,87
1,61
1,40
1,30
1,13
1,13
1,10
10,98
5,47
3,73
2,96
2,43
2,24
1,86
1,57
1,31
1,20
0,95
0,84
9,33

160.178.521,39
157.584.109,76
155.759.206,99
158.056.613,19
162.861.054,06
163.274.714,41
163.288.564,64
164.389.844,52
158.438.752,68
156.191.866,43
157.976.467,78
158.276.258,49
158.500.651,07
156.128.686,22
154.905.502,72
153.623.073,19
153.016.072,69
153.863.459,32
155.840.198,99
155.754.996,18
152.292.819,96
154.292.684,82
160.762.459,73
157.382.781,10
159.419.276,95
163.503.873,16
162.979.041,62
164.396.594,77
163.558.333,35
164.667.535,40
164.523.626,04
168.362.891,08
167.803.793,32
169.937.503,85
167.406.469,35

179.936.950,75
177.347.032,76
175.910.396,84
178.469.136,60
183.628.588,76
184.545.690,42
184.804.962,04
185.515.390,49
180.118.916,22
178.192.735,69
180.459.638,03
181.112.488,85
179.242.001,82
177.263.128,41
176.573.465,48
175.851.540,19
175.662.924,49
176.909.244,33
179.094.074,37
178.661.852,37
175.861.922,37
178.267.195,42
185.299.401,01
182.258.366,57
180.604.512,68
185.082.074,32
185.051.833,31
186.928.276,92
186.661.554,94
188.454.455,14
188.907.244,80
192.441.498,25
192.344.844,75
194.904.561,67
193.003.627,09

0,89
0,89
0,89
0,89
0,89
0,88
0,88
0,89
0,88
0,88
0,88
0,87
0,88
0,88
0,88
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,86
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
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Feb-25
Mar-25
Abr-25
May-25
Jun-25
Jul-25
Ago-25
Set-25
Oct-25
Nov-25

8.917.316,84
8.905.512,66
8.344.774,75
9.400.481,21
8.907.103,03
9.190.078,86
8.841.164,32
8.681.330,70
8.160.758,68
8.091.728,73

1.877.448,04
2.874.525,75
3.814.050,72
4.852.343,51
5.934.186,56
6.921.202,24
7.892.693,36
8.907.680,06
9.938.006,33
10.978.817,33

4,75
3,10
2,19
1,94
1,50
1,33
1,12
0,97
0,82
0,74

168.488.211,10
170.896.727,12
171.962.393,83
172.543.367,42
165.339.085,39
167.751.796,55
167.923.681,54
167.377.372,30
167.719.942,74
171.401.515,81

194.684.421,41
192.774.051,41
194.397.487,45
195.592.672,86
189.082.799,44
192.072.876,48
192.847.419,05
192.956.279,00
193.863.387,63
198.161.962,98

0,87
0,89
0,88
0,88
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,86
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En la Figura 2, se observa que el endeudamiento financiero del Banco de
Crédito del Peru presentd valores elevados al inicio de algunos afios, principalmente
en enero de 2020 con 22,77 y enero de 2021 con 20,31. Posteriormente, el indicador
disminuyd de manera progresiva durante los meses siguientes, llegando a 0,74 en
noviembre de 2025. Este comportamiento se explica porque al inicio de cada afio los
ingresos financieros acumulados son menores, lo que eleva el indicador frente a las
obligaciones financieras. Sin embargo, conforme avanzan los meses, los ingresos

financieros aumentan y el endeudamiento financiero se reduce.

Figura 2
Evolucion del endeudamiento financiero del Banco de Crédito del Peru, periodo
2020-2025
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En la Figura 3, se observa que el nivel de endeudamiento del Banco de
Credito del Perd mantuvo un comportamiento estable durante el periodo 2020-2025,
con valores ubicados aproximadamente entre 0,86 y 0,90. Esto indica que una parte
importante de los activos del banco estuvo financiada mediante pasivos, situacion

propia de las entidades bancarias.
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No obstante, en los ultimos afios se aprecia una ligera reduccion del
indicador, alcanzando valores cercanos a 0,86 en 2025. En consecuencia, el BCP
mantuvo una estructura financiera estable, aunque con una leve disminucién del peso

de sus pasivos sobre los activos totales.

Figura 3
Evolucidn del nivel de endeudamiento del Banco de Crédito del Peru, periodo
2020-2025
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En la Tabla 4, se presenta una interpretacién del comportamiento del
endeudamiento del BBV A durante el periodo 20202025, a partir de la evolucion de
las obligaciones financieras, los ingresos financieros, el endeudamiento financiero,
el pasivo total, el activo total y el nivel de endeudamiento.

El analisis mostr6 que el endeudamiento financiero del BBVA present6 una
tendencia general descendente, aunque con episodios de repunte al inicio de algunos
afios. En enero de 2020 registro un valor de 11,10, mientras que en noviembre de
2025 se redujo a 1,13, lo que evidencio una disminucion sostenida de la presion

relativa de las obligaciones financieras frente a los ingresos financieros.
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Sin embargo, se observaron incrementos temporales en enero de 2021
(10,48), enero de 2024 (14,05) y enero de 2025 (13,13), asociados a reinicios anuales
del flujo de ingresos, lo que alter6 momentaneamente el indicador sin modificar su
tendencia de largo plazo.

Asimismo, las obligaciones financieras mostraron una evolucion fluctuante,
pero con aumento moderado al cierre del periodo. Estas pasaron de 3.291.744,56 en
enero de 2020 a 5.532.688,63 en noviembre de 2025. En cambio, los ingresos
financieros crecieron con mayor intensidad, al pasar de 296.507,56 a 4.886.031,32
en el mismo intervalo. Este comportamiento permitié explicar la reduccién del
endeudamiento financiero, ya que el crecimiento de los ingresos fue
proporcionalmente superior al aumento de las obligaciones, fortaleciendo la
capacidad del banco para sostener sus compromisos con una base operativa mas
amplia. Por otro lado, el pasivo total y el activo total se mantuvieron relativamente
estables, aunque con una ligera tendencia al alza.

El pasivo total paso de 76.043.661,15 en enero de 2020 a 98.060.830,28 en
noviembre de 2025, mientras que el activo total aument6 de 85.377.074,68 a
112.823.776,41. A pesar de ello, el nivel de endeudamiento permanecid
practicamente constante entre 0,87 y 0,91, lo que indic6 gque la entidad conservé una
estructura de financiamiento estable a lo largo del periodo. En términos generales, el
crecimiento del banco no alter6 de forma significativa la proporcion entre pasivos y
activos.

Un aspecto relevante fue que el endeudamiento financiero descendié con
mayor claridad que el nivel de endeudamiento. Esto permiti6 inferir que la mejora
observada no se explicé por una reduccién sustancial del peso total de los pasivos,

sino por una mejor relacion entre obligaciones financieras e ingresos generados.



Tabla 4

Andlisis estadistico del endeudamiento del BBVA, 2020-2025

ENDEUDAMIENTO

Periodo BBVA
Obligaciones Financieras Ingresos financieros Endfeudar_nlento Pasivo Total Activo Total Nivel d_e
Financiero Endeudamiento

Ene-20 3.291.744,56 296.507,56 11,10 76.043.661,15 85.377.074,68 0,89
Feb-20 3.356.146,08 557.259,14 6,02 72.919.329,98 82.351.001,27 0,89
Mar-20 3.678.822,61 809.819,36 4,54 75.380.326,54 84.951.769,56 0,89
Abr-20 3.857.801,14 946.623,14 4,08 75.504.641,39 85.119.372,82 0,89
May-20 4.071.403,46 1.087.846,73 3,74 84.796.282,17 93.879.336,69 0,90
Jun-20 4.160.950,45 1.235.734,53 3,37 87.962.543,30 97.076.419,40 0,91
Jul-20 4.140.687,39 1.404.843,16 2,95 94.453.922,53 103.626.098,50 0,91
Ago-20 4.153.950,25 1.576.864,50 2,63 96.400.621,69 105.632.801,86 0,91
Set-20 4.063.226,19 1.718.015,25 2,37 95.688.081,70 104.931.352,47 0,91
Oct-20 3.157.575,18 1.842.388,00 1,71 95.661.524,31 104.925.151,99 0,91
Nov-20 2.053.607,99 1.963.769,25 1,05 97.009.882,02 106.301.801,15 0,91
Dic-20 2.030.244,28 2.167.017,04 0,94 98.008.039,89 107.384.109,28 0,91
Ene-21 2.030.704,17 193.840,20 10,48 101.047.635,94 110.469.271,81 0,91
Feb-21 2.745.319,12 369.709,51 743 97.785.937,28 107.232.224,88 0,91
Mar-21 2.679.611,80 583.763,20 4,59 96.090.202,63 105.315.834,56 0,91
Abr-21 2.494.508,25 838.168,37 2,98 94.521.227,27 103.794.170,16 0,91
May-21 2.276.070,24 1.040.937,55 2,19 95.110.351,10 104.479.765,02 0,91
Jun-21 2.457.575,72 1.333.602,61 1,84 98.925.403,33 108.402.298,91 0,91
Jul-21 2.343.497,79 1.654.988,30 1,42 98.429.060,47 108.016.171,62 0,91
Ago-21 2.356.845,52 1.947.565,99 1,21 100.147.753,37 109.807.259,43 0,91
Set-21 2.350.902,11 2.261.913,51 1,04 100.623.309,23 110.095.157,57 0,91
Oct-21 2.298.151,13 2.795.742,79 0,82 96.967.671,69 106.762.467,90 0,91
Nov-21 2.126.075,10 3.145.618,34 0,68 94.764.665,84 104.720.515,29 0,90
Dic-21 2.086.026,72 3.545.725,46 0,59 91.462.841,66 101.644.577,64 0,90
Ene-22 2.257.031,95 318.982,42 7,08 96.802.911,33 107.092.993,02 0,90
Feb-22 2.169.655,21 593.650,17 3,65 91.425.998,77 101.848.723,36 0,90
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Mar-22
Abr-22
May-22
Jun-22
Jul-22
Ago-22
Set-22
Oct-22
Nov-22
Dic-22
Ene-23
Feb-23
Mar-23
Abr-23
May-23
Jun-23
Jul-23
Ago-23
Set-23
Oct-23
Nov-23
Dic-23
Ene-24
Feb-24
Mar-24
Abr-24
May-24
Jun-24
Jul-24
Ago-24
Set-24
Oct-24
Nov-24
Dic-24
Ene-25

2.140.927,50
2.200.501,05
1.782.601,15
1.830.534,33
1.879.757,72
1.783.288,89
2.655.578,73
2.682.914,75
1.860.679,55
1.854.864,83
2.661.393,68
2.258.423,09
2.863.724,02
2.870.214,48
2.134.968,18
2.160.470,35
2.812.122,70
2.873.010,83
2.943.648,50
3.758.916,89
4.069.269,99
4.211.332,01
4.694.317,89
5.445.702,52
4.418.285,32
5.272.467,31
6.451.273,64
5.875.464,02
6.236.845,14
5.204.963,41
5.310.100,48
5.413.390,47
5.585.820,24
5.692.468,27
5.685.400,38

949.716,01
1.252.792,62
1.640.167,32
1.985.602,00
2.373.836,41
2.723.603,06
3.097.012,70
3.471.900,90
3.815.149,63
4.224.670,35

379.179,52

688.113,01
1.097.906,68
1.493.177,99
1.877.466,24
2.250.367,44
2.623.638,67
2.994.591,34
3.327.570,69
3.627.564,87
3.958.027,60
4.250.280,41

334.027,56

608.125,93

944.723,77
1.275.432,03
1.610.426,99
1.943.663,56
2.342.057,93
2.733.500,01
3.115.312,64
3.466.121,77
3.929.967,77
4.405.828,53

432.945,94

2,25
1,76
1,09
0,92
0,79
0,65
0,86
0,77
0,49
0,44
7,02
3,28
2,61
1,92
1,14
0,96
1,07
0,96
0,88
1,04
1,03
0,99
14,05
8,95
4,68
4,13
4,01
3,02
2,66
1,90
1,70
1,56
1,42
1,29
13,13

90.603.145,41
93.784.854,87
88.665.888,58
90.458.501,30
91.943.512,24
89.315.502,11
95.231.149,12
90.500.862,35
89.503.648,81
86.899.076,09
86.888.413,18
88.042.592,38
92.119.360,93
89.132.457,53
88.904.174,47
89.001.993,64
88.954.564,17
87.819.513,35
86.670.686,56
88.401.243,76
90.761.189,37
92.043.909,69
92.471.016,08
91.156.035,73
97.883.118,72
96.004.168,16
91.447.573,05
95.703.702,06
98.293.879,40
96.222.310,63
96.169.524,89
99.341.676,07
95.479.204,26
97.930.025,57
100.315.228,81

100.380.885,15
103.689.680,10
98.770.160,79

100.748.773,86
102.436.231,75
99.973.209,61

106.032.470,99
101.445.793,45
100.623.843,56
98.156.264,72

98.321.331,37

99.570.791,41

102.953.961,19
100.142.248,27
100.111.742,43
100.439.310,13
100.571.577,07
99.592.107,41

98.561.928,13

100.372.406,04
102.939.310,23
104.412.759,07
104.998.427,26
103.722.061,96
109.623.949,38
107.898.904,33
103.487.055,01
107.848.509,54
110.652.300,45
108.800.854,18
108.947.707,69
112.194.078,49
108.568.866,10
111.229.269,60
113.803.764,95

0,90
0,90
0,90
0,90
0,90
0,89
0,90
0,89
0,89
0,89
0,88
0,88
0,89
0,89
0,89
0,89
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,89
0,89
0,88
0,89
0,89
0,88
0,88
0,89
0,88
0,88
0,88
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Feb-25
Mar-25
Abr-25
May-25
Jun-25
Jul-25
Ago-25
Set-25
Oct-25
Nov-25

5.608.090,52
5.962.270,59
5.969.253,33
5.869.422,76
5.748.033,95
5.830.734,18
5.740.315,18
5.710.564,86
5.585.243,92
5.532.688,63

801.744,10
1.250.331,82
1.680.461,21
2.117.173,98
2.542.426,45
3.014.517,11
3.522.274,12
3.976.605,26
4.443.717,95
4.886.031,32

6,99
4,77
3,55
2,77
2,26
1,93
1,63
1,44
1,26
1,13

97.888.021,06
95.213.343,54
96.088.824,74
96.209.019,33
95.273.436,51
99.335.227,97
97.557.296,97
96.713.409,42
97.641.645,86
98.060.830,28

111.598.018,84
108.129.676,19
109.224.641,04
109.534.295,75
108.844.611,65
113.155.010,90
111.661.340,40
111.067.818,17
112.197.901,17
112.823.776,41

0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,87
0,87
0,87
0,87

Nota. Datos Obtenidos por la SBS (2020 a 2025).
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En la Figura 4, se observa que el endeudamiento financiero del BBVA
presento incrementos importantes al inicio de cada afio, especialmente en enero de
2020 con 11,10, enero de 2021 con 10,48, enero de 2024 con 14,05 y enero de 2025
con 13,13. Luego de estos incrementos, el indicador disminuyd progresivamente
durante los meses siguientes, hasta llegar a 1,13 en noviembre de 2025. Esta
evolucion se explica porque al inicio del afio los ingresos financieros acumulados
son menores, por lo que el endeudamiento financiero resulta méas alto en relacion
con las obligaciones financieras. Conforme los ingresos financieros aumentan, el
indicador se reduce. Por tanto, el BBVA evidencid una reduccion progresiva de su
carga financiera relativa durante cada ejercicio.

Figura 4
Evolucidn del endeudamiento financiero del BBVA, periodo 2020-2025
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En la Figura 5, se observa que el nivel de endeudamiento del BBVA mantuvo
un comportamiento relativamente estable durante el periodo 2020-2025. Entre 2020
y 2022, el indicador se ubicé principalmente entre 0,89 y 0,91, lo que evidencia que

una proporcion importante de los activos estuvo financiada con pasivos.
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A partir de 2023 se aprecia una ligera disminucion, con valores cercanos a
0,88, y en 2025 el indicador se ubicé entre 0,87 y 0,88. Esto indica que el BBVA
mantuvo una estructura financiera estable, aunque con una leve reduccién del peso
de sus pasivos sobre los activos totales.

Figura 5
Evolucidn del nivel de endeudamiento del BBVA, periodo 2020-2025
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En la Tabla 5, se presenta el analisis del comportamiento del endeudamiento
financiero de Scotiabank durante el periodo 2020-2025, evaluando la evolucion de
las obligaciones financieras y el nivel de endeudamiento de la entidad.

Durante este periodo, Scotiabank experimentd una reduccion significativa y
sostenida en su endeudamiento financiero. El indicador de endeudamiento pasé de
37,77 en enero de 2020 a 1,48 en noviembre de 2025, lo que refleja una mejora
sustancial en la capacidad de la entidad para reducir su exposicion a deudas en
relacion con sus ingresos. Este descenso sugiere un proceso de desapalancamiento
eficiente, en el que el banco ha logrado disminuir su dependencia del financiamiento

externo mientras mantiene su crecimiento operativo.
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Las obligaciones financieras mostraron una tendencia a la baja, pasando de
10.196.939,53 en enero de 2020 a 4.028.530,97 en noviembre de 2025. Por su parte,
los ingresos financieros aumentaron considerablemente, de 269.969,73 a
2.719.564,25, lo que indica que el banco ha incrementado su capacidad de generar
ingresos de manera significativa. Este crecimiento en los ingresos financieros
permitio reducir el peso relativo de las obligaciones financieras, mejorando la
posicién financiera y la sostenibilidad del negocio.

A pesar de la disminucion de las deudas, el nivel de endeudamiento se
mantuvo relativamente estable, entre 0,83 y 0,88, lo que indica que, aunque el banco
ha logrado reducir sus deudas, la estructura de financiamiento global no experimentd
cambios drasticos. Esta estabilidad en el nivel de endeudamiento sugiere que la
estrategia del banco se orientd hacia una gestion prudente y equilibrada de sus

recursos.



Tabla b

Andlisis estadistico del endeudamiento del Scotiabank, 2020-2025

ENDEUDAMIENTO

Periodo Scotiabank
Obligaciones Financieras Ingresos financieros Endfeudar_nlento Pasivo Total Activo Total Nivel d_e
Financiero Endeudamiento

Ene-20 10.196.939,53 269.969,73 37,77 62.809.946,43 72.825.862,33 0,86
Feb-20 10.144.198,42 498.513,18 20,35 64.457.592,50 74.538.655,37 0,86
Mar-20 10.349.969,49 683.021,28 15,15 63.520.145,87 73.648.264,66 0,86
Abr-20 9.756.292,32 817.784,86 11,93 65.751.257,95 75.991.231,76 0,87
May-20 9.317.570,61 926.256,76 10,06 71.712.579,97 81.984.789,61 0,87
Jun-20 9.192.058,74 1.019.730,16 9,01 71.363.006,47 81.646.983,20 0,87
Jul-20 9.571.065,78 1.127.240,23 8,49 70.322.363,30 80.680.540,72 0,87
Ago-20 9.370.751,39 1.206.057,23 7,77 70.703.309,05 80.977.318,88 0,87
Set-20 9.536.693,33 1.319.873,83 7,23 68.822.472,20 79.106.913,15 0,87
Oct-20 9.469.493,55 1.386.033,89 6,83 67.401.169,19 77.640.017,51 0,87
Nov-20 9.626.395,42 1.406.551,06 6,84 66.570.749,48 76.749.184,18 0,87
Dic-20 10.543.173,66 1.489.700,43 7,08 67.233.556,87 77.227.505,20 0,87
Ene-21 10.007.809,38 110.611,61 90,48 69.972.723,23 79.966.900,44 0,88
Feb-21 9.971.508,00 238.938,67 41,73 68.615.943,10 78.625.769,22 0,87
Mar-21 9.424.980,43 403.377,96 23,37 66.031.476,27 76.093.721,16 0,87
Abr-21 9.513.254,84 590.606,77 16,11 65.565.715,58 75.643.456,01 0,87
May-21 10.710.720,41 756.615,99 14,16 65.568.030,77 75.737.115,60 0,87
Jun-21 11.999.061,90 954.349,87 12,57 68.848.800,62 79.095.417,49 0,87
Jul-21 11.577.893,79 1.166.602,15 9,92 69.597.197,55 79.869.091,23 0,87
Ago-21 12.192.161,22 1.406.995,92 8,67 69.608.523,74 79.956.584,85 0,87
Set-21 12.220.966,82 1.640.563,67 7,45 67.120.493,36 77.554.520,46 0,87
Oct-21 11.102.550,91 1.864.504,89 5,95 67.415.077,59 77.927.751,12 0,87
Nov-21 10.663.492,23 2.091.789,78 5,10 67.062.442,30 77.702.821,93 0,86
Dic-21 10.337.465,79 2.350.696,73 4,40 66.230.979,44 77.023.843,58 0,86
Ene-22 9.108.235,81 263.626,38 34,55 64.629.833,19 75.546.088,71 0,86
Feb-22 8.300.088,11 495.266,21 16,76 66.578.211,10 77.613.910,16 0,86
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Mar-22
Abr-22
May-22
Jun-22
Jul-22
Ago-22
Set-22
Oct-22
Nov-22
Dic-22
Ene-23
Feb-23
Mar-23
Abr-23
May-23
Jun-23
Jul-23
Ago-23
Set-23
Oct-23
Nov-23
Dic-23
Ene-24
Feb-24
Mar-24
Abr-24
May-24
Jun-24
Jul-24
Ago-24
Set-24
Oct-24
Nov-24
Dic-24
Ene-25

7.716.355,88
10.285.236,74
9.600.939,92
11.259.450,67
11.709.262,09
11.341.096,35
11.375.946,32
10.293.045,67
10.967.294,92
11.561.981,74
12.217.955,06
11.468.117,84
10.904.917,74
10.109.383,72
11.823.395,77
11.558.803,50
11.152.701,20
11.178.551,29
10.169.793,52
10.496.916,63
9.641.319,81
10.505.170,46
8.008.025,64
7.746.785,74
6.959.325,85
7.006.959,02
6.831.073,97
7.092.667,19
7.144.016,41
7.200.334,76
6.632.340,83
6.596.097,21
6.555.406,85
6.591.644,94
6.289.509,92

744.091,04
1.194.299,07
1.422.734,00
1.656.063,47
1.876.300,96
2.109.241,70
2.325.675,98
2.528.299,71
2.772.082,21
3.016.565,93

224.465,80

430.892,45

662.825,11

863.811,52
1.077.299,09
1.273.097,94
1.437.441,39
1.626.329,76
1.796.634,23
1.964.234,13
2.149.340,38
2.371.257,91

176.706,74

370.192,37

568.115,23

675.356,46

695.592,91

897.870,70
1.167.293,85
1.407.204,33
1.638.310,94
1.881.707,18
2.120.589,38
2.419.936,83

276.609,74

10,37
8,61
6,75
6,80
6,24
5,38
4,89
4,07
3,96
3,83

54,43

26,61

16,45

11,70

10,98
9,08
7,76
6,87
5,66
5,34
4,49
4,43

45,32

20,93

12,25

10,38
9,82
7,90
6,12
5,12
4,05
3,51
3,09
2,72

22,74

63.924.047,90
67.022.183,97
69.486.119,22
69.686.834,55
70.546.854,14
66.557.837,04
68.447.584,62
67.606.876,91
66.681.639,98
62.962.569,09
66.590.997,94
65.334.632,54
64.447.792,49
61.981.120,99
62.853.556,49
63.669.074,90
62.552.559,17
61.697.771,31
58.949.822,33
59.268.894,60
60.033.887,73
58.838.706,38
56.722.922,54
57.588.125,79
59.407.122,02
58.337.815,96
59.111.457,45
62.624.607,43
58.184.687,65
59.866.282,41
59.355.463,08
59.232.821,21
58.852.961,19
58.506.521,46
58.248.119,70

73.797.044,21
77.061.291,96
79.613.650,41
79.902.903,67
80.834.867,87
76.992.150,38
78.865.706,54
78.173.790,03
77.535.694,28
73.854.775,84
77.550.823,79
76.396.398,99
75.760.669,89
73.367.977,37
74.408.565,56
75.363.274,62
74.329.332,22
73.551.176,67
70.759.529,27
70.818.810,31
71.766.250,37
70.421.237,10
68.428.588,96
69.292.363,27
70.426.020,00
69.422.989,34
70.037.546,21
73.698.986,55
69.418.598,44
71.337.784,12
70.959.898,71
70.829.134,37
70.595.498,51
70.414.838,45
70.340.573,96

0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,86
0,87
0,86
0,86
0,85
0,86
0,86
0,85
0,84
0,84
0,84
0,84
0,84
0,83
0,84
0,84
0,84
0,83
0,83
0,84
0,84
0,84
0,85
0,84
0,84
0,84
0,84
0,83
0,83
0,83
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Feb-25
Mar-25
Abr-25
May-25
Jun-25
Jul-25
Ago-25
Set-25
Oct-25
Nov-25

6.226.918,06
6.215.132,30
5.011.073,69
4.229.970,18
4.152.082,81
4.188.741,80
4.144.479,63
4.083.027,40
3.993.914,29
4.028.530,97

560.697,62
762.013,74
1.035.046,20
1.277.317,98
1.587.733,67
1.791.636,61
2.013.314,32
2.233.635,24
2.482.619,53
2.719.564,25

11,11
8,16
4,84
3,31
2,62
2,34
2,06
1,83
1,61
1,48

59.684.708,77
59.843.177,28
61.330.962,84
59.296.460,76
58.884.107,33
59.515.973,71
58.042.194,74
59.713.125,90
59.690.203,34
59.579.304,09

71.945.118,77
71.416.662,08
73.053.683,66
71.146.863,49
70.869.527,61
71.590.395,71
70.211.941,52
71.064.488,38
71.126.231,92
71.152.639,89

0,83
0,84
0,84
0,83
0,83
0,83
0,83
0,84
0,84
0,84

Nota. Datos Obtenidos por la SBS (2020 a 2025).
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En la Figura 6, se observa que el endeudamiento financiero del Scotiabank
presento los valores més elevados al inicio de varios afos, principalmente en enero de
2021 con 90,48, enero de 2023 con 54,43 y enero de 2024 con 45,32. Estos resultados
se explican porque, al inicio del afio, los ingresos financieros acumulados son menores
frente al nivel de obligaciones financieras, lo que eleva el indicador. Sin embargo,
conforme avanzan los meses, los ingresos financieros aumentan y el endeudamiento
financiero disminuye de manera progresiva, llegando a 1,48 en noviembre de 2025. Por
tanto, el Scotiabank mostré una reduccion sostenida de su endeudamiento financiero

relativo durante cada ejercicio, aungue con picos iniciales mas altos que los observados

en los otros bancos.

Figura 6
Evolucidn del endeudamiento financiero del Scotiabank, periodo 2020-2025
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En la Figura 7, se observa que el nivel de endeudamiento del Scotiabank
presento una tendencia ligeramente descendente durante el periodo 2020-2025. En los
afios 2020 y 2021, el indicador se mantuvo principalmente entre 0,86 y 0,87, lo que
indica que una parte importante de sus activos estuvo financiada mediante pasivos.

A partir de 2023, el indicador disminuyd hacia valores cercanos a 0,84 v,
durante 2025, se ubico entre 0,83 y 0,84. Por tanto, el Scotiabank mantuvo una

estructura financiera estable, pero con una reduccion gradual del peso de sus pasivos

sobre los activos totales.

Figura7

Evolucion del nivel de endeudamiento del Scotiabank, periodo 2020-2025
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4.2.2. ANALISIS ESTADISTICO DE LA VARIABLE 2

En la Tabla 6 y Figuras 8,9 y 10 se presentan los resultados del analisis de la
rentabilidad de BCP, BBVA y Scotiabank durante el periodo enero de 2020 a
noviembre de 2025, a partir de la evolucion del ROE y del ROA. La rentabilidad
sobre el patrimonio (ROE) y la rentabilidad sobre los activos (ROA) muestran una
tendencia de descenso entre 2020 y 2021, seguida por una recuperacion diferenciada
desde 2021 hasta 2025. Durante este periodo, el BCP experimentd un desempefio
destacado, con su ROE aumentando del 20,14% en enero de 2020 al 26,07% en
noviembre de 2025, mientras que su ROA subid del 2,61% al 3,28%. Esto indica una
capacidad superior para generar utilidades tanto sobre el patrimonio como sobre los
activos.

El BBVA, aunque también experimentd una recuperacion, lo hizo de manera
mas moderada. Su ROE descendid desde 18,78% en enero de 2020 hasta niveles
minimos en 2021, para luego cerrar en 17,59% en noviembre de 2025, mientras que
su ROA pas6 de 2,00% a 2,18%. Este comportamiento reflejé una recuperacion en
la rentabilidad, aunque no alcanzd los niveles observados en el BCP, mostrando una
trayectoria mas estable.

Por su parte, Scotiabank presenté la mayor volatilidad y el deterioro relativo
mas marcado al inicio del periodo. Su ROE disminuyd de 16,16% en enero de 2020
a 0,64% en febrero de 2021, mientras que el ROA pasé de 2,14% a 0,08%. Este
comportamiento evidencia una menor capacidad para convertir recursos en
beneficios, asociada posiblemente con mayores provisiones, menores ingresos netos
0 bajo rendimiento de cartera. No obstante, hacia noviembre de 2025 mostro
recuperacion, con ROE de 12,61% y ROA de 2,10%, aunque inferiores a BCP y

BBVA.
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Cabe destacar que el ROE siempre fue superior al ROA en los tres bancos,
lo cual es una caracteristica coman, ya que el patrimonio suele ser una base menor
que el total de activos. Esta diferencia también refleja la estructura financiera de cada
entidad, ya que un mayor ROE suele indicar una mejor gestion de los recursos del
accionista, especialmente cuando los bancos logran mantener utilidades crecientes
con una adecuada administracion de pasivos y patrimonio.

Tabla 6

Andlisis estadistico de rentabilidad

RENTABILIDAD

Periodos BCP BBVA Scotiabank
ROE ROA ROE ROA ROE ROA
Ene-20 20,14 2,61 18,78 2,00 16,16 2,14
Feb-20 20,14 2,61 18,81 2,01 16,20 2,14
Mar-20 18,40 2,39 18,46 1,99 15,35 2,04
Abr-20 16,62 2,15 16,84 1,83 14,43 1,92
May-20 15,12 1,92 15,29 1,65 13,14 1,75
Jun-20 13,59 1,70 14,02 1,50 11,65 1,55
Jul-20 11,93 1,46 12,65 1,34 9,97 1,32
Ago-20 10,06 1,21 11,56 1,20 8,66 1,15
Set-20 8,59 1,01 10,13 1,03 744 0,98
Oct-20 7,16 0,82 8,96 0,90 5,38 0,71
Nov-20 5,63 0,64 7,93 0,78 3,83 0,50
Dic-20 4,47 0,49 7,04 0,68 2,61 0,34
Ene-21 3,71 0,40 6,24 0,59 1,42 0,19
Feb-21 2,84 0,30 5,50 0,51 0,64 0,08
Mar-21 3,48 0,36 5,15 0,47 0,76 0,10
Abr-21 4,52 0,46 5,86 0,52 1,29 0,17
May-21 5,77 0,59 6,46 0,57 1,88 0,24
Jun-21 6,74 0,68 7,30 0,64 2,75 0,36
Jul-21 8,35 0,84 8,25 0,73 3,75 0,49
Ago-21 9,87 0,99 8,97 0,79 4,76 0,62
Set-21 10,99 1,10 10,50 0,92 5,94 0,78
Oct-21 12,50 1,25 13,46 1,19 6,90 0,90
Nov-21 14,19 1,43 14,69 1,30 8,67 1,14
Dic-21 15,94 1,61 16,29 1,46 10,12 1,34
Ene-22 16,53 1,69 16,93 1,53 11,08 1,48

Feb-22 17,50 1,81 17,66 1,62 11,84 1,60



Mar-22
Abr-22
May-22
Jun-22
Jul-22
Ago-22
Set-22
Oct-22
Nov-22
Dic-22
Ene-23
Feb-23
Mar-23
Abr-23
May-23
Jun-23
Jul-23
Ago-23
Set-23
Oct-23
Nov-23
Dic-23
Ene-24
Feb-24
Mar-24
Abr-24
May-24
Jun-24
Jul-24
Ago-24
Set-24
Oct-24
Nov-24
Dic-24
Ene-25
Feb-25
Mar-25
Abr-25
May-25
Jun-25
Jul-25
Ago-25
Set-25
Oct-25
Nov-25

18,94
19,31
19,51
20,17
20,43
20,93
21,81
21,86
21,84
21,54
22,09
21,96
22,13
22,26
22,71
23,02
22,80
22,50
21,82
21,53
21,22
20,69
20,54
20,55
20,09
20,23
20,03
19,92
20,39
20,78
21,38
21,51
21,54
22,23
22,61
22,83
23,27
23,48
2411
24,83
24,92
24,84
24,93
25,59
26,07

1,97
2,03
2,08
2,17
2,22
2,30
2,43
2,45
2,47
2,46
2,55
2,55
2,59
2,62
2,69
2,75
2,75
2,75
2,69
2,68
2,66
2,61
2,61
2,62
2,57
2,58
2,54
2,52
2,57
2,61
2,68
2,69
2,69
2,76
2,81
2,83
2,88
2,90
2,98
3,07
3,09
3,09
3,10
3,21
3,28

18,18
18,75
19,79
20,32
20,81
21,00
21,03
19,41
19,02
18,21
18,45
18,19
18,40
18,56
18,20
17,81
17,37
17,10
16,83
16,60
16,40
16,11
15,48
15,04
14,56
14,27
13,82
13,83
13,91
13,95
13,85
13,93
14,51
15,10
15,53
16,06
16,23
16,24
16,59
16,73
17,12
17,65
17,91
17,98
17,59

1,68
1,74
1,86
1,94
2,01
2,06
2,09
1,96
1,94
1,88
1,94
1,93
1,96
2,00
1,98
1,95
1,92
191
1,91
1,90
1,89
1,86
1,79
1,74
1,69
1,66
1,61
1,61
1,61
1,62
1,60
1,60
1,67
1,74
1,79
1,86
1,89
191
1,96
1,99
2,05
2,13
2,18
2,21
2,18

12,24
13,93
13,80
13,85
13,91
13,83
13,60
13,87
13,80
13,61
13,33
12,97
12,78
11,06
11,39
10,98
10,37
9,85
9,37
6,87
6,51
6,40
6,17
6,10
5,70
5,49
2,77
3,25
3,85
4,44
4,79
7,42
7,89
8,38
8,96
9,31
10,33
10,78
13,47
13,82
13,35
12,92
12,84
12,78
12,61

1,65
1,88
1,85
1,86
1,86
1,86
1,83
1,86
1,86
1,84
1,80
1,75
1,74
1,53
1,60
1,57
1,51
1,46
1,41
1,05
1,01
1,00
0,98
0,98
0,92
0,89
0,45
0,53
0,62
0,72
0,77
1,20
1,28
1,36
1,45
151
1,68
1,76
2,21
2,29
2,22
2,16
2,14
2,13
2,10

Nota. Datos Obtenidos por la SBS (2020 a 2025).
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En la Figura 8, el Banco de Crédito del Peru evidencio el desempefio més solido
en términos de rentabilidad durante el periodo analizado. Su ROE alcanz6 el valor mas
bajo en febrero de 2021, con 2,84%, mientras que el nivel mas alto se registrd en
noviembre de 2025, con 26,07%. De forma similar, el ROA presentd su punto minimo
en febrero de 2021, con 0,30%, y su valor maximo en noviembre de 2025, con 3,28%.
Este comportamiento muestra una recuperacion progresiva y consistente luego del
deterioro observado durante la etapa mas critica del periodo, reflejando una mayor
capacidad para generar beneficios sobre el patrimonio y los activos.

Figura 8

Evolucidn de la rentabilidad del Banco de Crédito del Perd, periodo 2020-2025
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En la Figura 9, el BBVA presentd una trayectoria de rentabilidad relativamente
estable, aungue con una recuperacion menos pronunciada que la observada en el BCP.
Su ROE registrd el valor mas bajo en marzo de 2021, con 5,15%, y alcanz6 su nivel
mas alto en septiembre de 2022, con 21,03%. En cuanto al ROA, el menor valor
también se observo en marzo de 2021, con 0,47%, mientras que el maximo se registro

en octubre de 2025, con 2,21%.



55

Estos resultados evidencian que la entidad logro recuperar parte importante de
su rentabilidad después de la caida inicial, aunque posteriormente mantuvo niveles
moderados, especialmente en comparacion con el BCP.

Figura 9
Evolucidn de la rentabilidad del BBVA, periodo 2020-2025
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En la Figura 10, el Scotiabank mostré la mayor variabilidad en sus indicadores
de rentabilidad. Su ROE tuvo el valor méas bajo en febrero de 2021, con 0,64%, y
alcanzé su nivel més alto en febrero de 2020, con 16,20%. Respecto al ROA, el minimo
también se presento en febrero de 2021, con 0,08%, mientras que el maximo se registro
en junio de 2025, con 2,29%. Esta evolucion revela un deterioro mas severo durante la
primera parte del periodo y una recuperacién posterior relevante, aunque sin superar
los niveles méaximos alcanzados por BCP y BBVA, lo que sugiere una rentabilidad méas

sensible a los cambios del entorno financiero.



Figura 10
Evolucidn de la rentabilidad del Scotiabank, periodo 2020-2025
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4.3. PRUEBAS ESTADISTICAS

4.3.1. PRUEBAS DE NORMALIDAD

EnlaTabla 7, se presentan los resultados de la prueba de normalidad aplicada
a las variables rentabilidad sobre patrimonio, rentabilidad sobre activos,
endeudamiento financiero y nivel de endeudamiento. Considerando que la muestra
estuvo conformada por 71 observaciones, se toméd como referencia la prueba de
Kolmogorov-Smirnov, por ser pertinente para muestras superiores a 50 datos. Los
resultados evidenciaron valores de significancia de p = 0,000 en todas las variables,
siendo menores al nivel de significancia de 0,01. En consecuencia, se rechaz6 la
hipétesis nula de normalidad y se determind que los datos no presentan distribucion
normal. Por ello, para la contrastacion de hipétesis correspondié aplicar una prueba
estadistica no paramétrica, especificamente el coeficiente de correlacion Rho de
Spearman.

Tabla 7

Prueba de normalidad de las variables

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk

Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.
Rentabilidad sobre patrimonio 0,150 71 0,000 0,854 71 0,000
Rentabilidad sobre activos 0,156 71 0,000 0,885 71 0,000
Endeudamiento financiero 0,236 71 0,000 0,661 71 0,000
Nivel de endeudamiento 0,209 71 0,000 0,861 71 0,000

Nota.
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4.4, VERIFICACION DE HIPOTESIS

4.4.1. Verificacion de la primera hipotesis especifica
H1: Existe relacion significativa entre el endeudamiento y el rendimiento
sobre los activos (ROA) en las entidades bancarias del Perd, periodo 2020 —
2025.
Ho: No existe relacion significativa entre el endeudamiento y el rendimiento
sobre los activos (ROA) en las entidades bancarias del Per(, periodo 2020 —
2025.

En la Tabla 8, se presentan los resultados de la correlacion Rho de
Spearman entre el endeudamiento y el rendimiento sobre los activos (ROA).
El coeficiente obtenido fue r = -0,621, lo que evidencia una relacion negativa
media entre ambas variables. Asimismo, el valor de significancia fue p =
0,001 < 0,01, por lo que la relacion es estadisticamente significativa. En
consecuencia, se acepta la primera hipotesis especifica, determinandose que
el endeudamiento se relaciona significativa e inversamente con el ROA en
las entidades bancarias del Peru durante el periodo 2020-2025.

Tabla 8
Prueba de correlacion de Rho de Spearman de la primera hipétesis

especifica

Rendimiento sobre los

Rho de Spearman )
activos (ROA)

Coeficiente de correlacion -0,621

Endeudamiento - gjq (pjlateral) 001
N 71

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).
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4.4.2. Verificacion de la segunda hipotesis especifica
H1: Existe relacion significativa entre el endeudamiento y el rendimiento
sobre el patrimonio (ROE) en las entidades bancarias del Peru, periodo 2020
— 2025.
Ho: No existe relacion significativa entre el endeudamiento y el rendimiento
sobre el patrimonio (ROE) en las entidades bancarias del Peru, periodo 2020
— 2025.

En la Tabla 9, se presentan los resultados de la correlacion Rho de
Spearman entre el endeudamiento y el rendimiento sobre el patrimonio
(ROE). EI coeficiente obtenido fue r = -0,712, lo que evidencia una relacion
negativa media entre ambas variables. Asimismo, el valor de significancia
fue p = 0,001 < 0,01, por lo que la relacion es estadisticamente significativa.
En consecuencia, se acepta la segunda hipdtesis especifica, determinandose
que el endeudamiento se relaciona significativa e inversamente con el ROE
en las entidades bancarias del Pert durante el periodo 2020-2025.

Tabla 9
Prueba de correlacion de Rho de Spearman de la segunda hipétesis

especifica

Rendimiento sobre el

Rho de Spearman ) )
patrimonio (ROE)

Coeficiente de -0,712
_ correlacion
Endeudamiento ]
Sig. (bilateral) ,001
N 71

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).
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Nota. Se empled el coeficiente Rho de Spearman debido a que las variables no
presentaron una distribucion normal. La correlacion es significativa al nivel de 0,01

(bilateral) cuando p < 0,01.

4.4.3. Verificacion de la hipotesis general
H1: Existe relacion significativa entre el endeudamiento y la rentabilidad en
las entidades bancarias del Per(, periodo 2020 — 2025.
Ho: No existe relacion significativa entre el endeudamiento y la rentabilidad
en las entidades bancarias del Perd, periodo 2020 — 2025.

En la Tabla 10, se presentan los resultados de la correlacién Rho de
Spearman entre el endeudamiento y la rentabilidad. El coeficiente obtenido
fue r =-0,520, lo que evidencia una relacion negativa moderada entre ambas
variables. Asimismo, el valor de significancia fue p = 0,001 < 0,01, por lo
que la relacién es estadisticamente significativa. En consecuencia, se acepta
la hipdtesis general, determinandose que el endeudamiento se relaciona
significativa e inversamente con la rentabilidad en las entidades bancarias del

Per( durante el periodo 2020-2025.

Tabla 10

Prueba de correlacion de Rho de Spearman de la hip6tesis general

Rho de Spearman Rentabilidad
Coeficiente de correlacion -0,520
Endeudamiento  Sig. (bilateral) ,001
N 71

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).
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DISCUSION

Respecto al objetivo general, orientado a determinar la relacion entre el
endeudamiento y la rentabilidad en las entidades bancarias del Perd durante el periodo
2020-2025, los resultados permitieron comprobar la hipétesis general, debido a que se
obtuvo un coeficiente de correlacion Rho de Spearman de r = -0,520, con una
significancia bilateral de p = 0,001. Al ser el valor de significancia menor a 0,01, se
determind la existencia de una relacion estadisticamente significativa entre ambas
variables. Asimismo, el signo negativo del coeficiente evidenci6 una relacion inversa,
lo que indica que, a mayores niveles de endeudamiento, la rentabilidad tiende a
disminuir.

Este resultado concuerda con los planteamientos de Baena (2014), quien
sostiene que el endeudamiento representa el uso de recursos de terceros para financiar
operaciones, pero también implica obligaciones que pueden afectar la capacidad
financiera de la empresa. Asimismo, guarda relacion con Cazorla (2024), quien sefiala
que el endeudamiento permite evaluar el peso de los pasivos frente al capital y
patrimonio, constituyéndose en un indicador relevante del riesgo financiero. Del mismo
modo, el hallazgo coincide con Senmache (2023), quien identific6 que mayores niveles
de pasivos se asociaron con menores niveles de rentabilidad en entidades financieras.
No obstante, difiere de Salamanca (2024) y Chavez (2022), quienes encontraron efectos
favorables del apalancamiento o endeudamiento sobre la rentabilidad en otros contextos
empresariales o financieros. El aporte de este resultado consiste en evidenciar que, en
las entidades bancarias peruanas analizadas, el endeudamiento no se relaciond
favorablemente con la rentabilidad, sino que mantuvo una asociacion negativa y

significativa.
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Por tanto, el estudio contribuye a precisar que el endeudamiento, aun cuando
forma parte de la estructura normal del negocio bancario, debe ser evaluado en funcion
de su relacion con los resultados financieros y no solo como mecanismo de expansion
operativa.

Respecto al primer objetivo especifico, orientado a analizar la relacion entre el
endeudamiento y el rendimiento sobre los activos, los resultados permitieron
comprobar la primera hipotesis especifica, debido a que se obtuvo un coeficiente de
correlacion Rho de Spearman de r =-0,621, con una significancia bilateral de p = 0,001.
Este resultado demuestra que existe una relacion significativa e inversa entre ambas
variables, por lo que el incremento del endeudamiento se asocia con una disminucion
del rendimiento sobre los activos.

Este hallazgo concuerda con la teoria financiera desarrollada por Baena (2014),
quien plantea que el endeudamiento compromete la capacidad de la empresa para
atender sus obligaciones y puede afectar la eficiencia econémica cuando los recursos
financiados no generan rendimientos suficientes. También se relaciona con Tanaka y
Alvarez (2023), quienes sefialan que el ROA mide la eficiencia en el uso de los activos
para generar beneficios. En ese sentido, la relacion negativa encontrada sugiere que un
mayor endeudamiento no estuvo asociado con una mejor utilizacion de los activos.
Asimismo, el resultado coincide parcialmente con Chavez (2022), quien no encontro
evidencia favorable del endeudamiento financiero sobre la rentabilidad sobre activos,
y con Senmache (2023), quien evidencié que mayores niveles de pasivos pueden
asociarse con menores niveles de ROA.

El aporte de este resultado radica en demostrar que el endeudamiento se
relaciona de manera inversa con la eficiencia del activo en las entidades bancarias

estudiadas.
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Esto permite sostener que el uso de deuda no necesariamente mejora la
capacidad de los bancos para generar rentabilidad a partir de sus activos, especialmente
cuando los costos financieros, el riesgo crediticio o la presion sobre los margenes
limitan el rendimiento obtenido.

Respecto al segundo objetivo especifico, orientado a evaluar la relacion entre el
endeudamiento y el rendimiento sobre el patrimonio, los resultados permitieron
comprobar la segunda hipotesis especifica, al obtenerse un coeficiente de correlacion
Rho de Spearman de r = -0,712, con una significancia bilateral de p = 0,001. Este
resultado evidencia una relacion significativa e inversa entre el endeudamiento y el
ROE. Ademas, la magnitud del coeficiente indica una correlacion negativa media, por
lo que mayores niveles de endeudamiento se asocian con menores niveles de
rendimiento sobre el patrimonio.

Este resultado concuerda con Cazorla (2024) y Pifieiro (2024), quienes
sostienen que la rentabilidad financiera refleja la capacidad de generar beneficios en
relacidn con los recursos propios y que las decisiones de financiamiento pueden incidir
en el valor patrimonial. Asimismo, se vincula con Tanaka y Alvarez (2023), quienes
precisan que el ROE mide la eficiencia con la que se emplea el patrimonio para obtener
utilidades. Desde esta perspectiva, la relacion inversa encontrada evidencia que el
endeudamiento no fortalecio el retorno del patrimonio en las entidades bancarias
analizadas, sino que se asoci6 con una menor capacidad para generar beneficios sobre
los recursos propios. Este hallazgo guarda relacién con Senmache (2023), quien sefiald
que altos niveles de pasivos se vincularon con menores niveles de ROE. Sin embargo,
difiere de Chavez (2022) y Salamanca (2024), cuyos estudios reportaron efectos

favorables del endeudamiento y apalancamiento sobre la rentabilidad patrimonial.
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El aporte de este resultado consiste en evidenciar que el ROE fue el indicador
mas sensible frente al endeudamiento, al presentar la correlacion negativa de mayor
magnitud. Ello permite afirmar que, en el contexto de las entidades bancarias peruanas
estudiadas, el endeudamiento se asocié con una reduccion del retorno generado para
los accionistas, lo que refuerza la necesidad de evaluar el apalancamiento no solo por
su capacidad de ampliar operaciones, sino también por su relacion con la rentabilidad

patrimonial.
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CONCLUSIONES

PRIMERA: Respecto al objetivo general, se concluye que existe una relacion
significativa e inversa entre el endeudamiento y la rentabilidad en las entidades
bancarias del Peru durante el periodo 2020-2025. EI coeficiente de correlacion Rho de
Spearman fue r = -0,520, con una significancia bilateral de p = 0,001, inferior al nivel
de significancia de 0,01. Por tanto, se acepta la hipétesis general, determinandose que,
a mayores niveles de endeudamiento, la rentabilidad tiende a disminuir en las entidades
bancarias analizadas.

SEGUNDA: En relacion con el primer objetivo especifico, se concluye que existe una
relacion significativa e inversa entre el endeudamiento y el rendimiento sobre los
activos en las entidades bancarias del Pert durante el periodo 2020-2025. El coeficiente
obtenido fue r = -0,621, con una significancia bilateral de p = 0,001, lo que evidencia
una correlacion negativa considerable. Este resultado indica que el incremento del
endeudamiento se asocia con una reduccion del rendimiento generado por los activos.

TERCERA: Respecto al segundo objetivo especifico, se concluye que existe una
relacion significativa e inversa entre el endeudamiento y el rendimiento sobre el
patrimonio en las entidades bancarias del Perd durante el periodo 2020-2025. El
coeficiente de correlacion fue r = -0,712, con una significancia bilateral de p = 0,001,
lo que evidencia una correlacion negativa media. Este resultado permite afirmar que
mayores niveles de endeudamiento se relacionan con menores niveles de rendimiento

sobre el patrimonio.
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RECOMENDACIONES

PRIMERA: Se recomienda a las entidades bancarias, a través de la gerencia de
finanzas, en coordinacién con la gerencia de riesgos, fortalecer la gestion del
endeudamiento como parte de su planificacion financiera, considerando que los
resultados evidenciaron una relacion negativa y significativa con la rentabilidad. Para
ello, resulta necesario evaluar de manera periodica el nivel de apalancamiento, el costo
de las obligaciones financieras y su efecto sobre los resultados, a fin de evitar que un
incremento del endeudamiento reduzca la capacidad de generar beneficios.
SEGUNDA: Se recomienda a las entidades bancarias, mediante la gerencia de finanzas,
optimizar la administracién de sus activos financiados con deuda, debido a que el
endeudamiento presentd una relacion negativa significativa con el rendimiento sobre
los activos. En ese sentido, las decisiones de financiamiento deben orientarse hacia
operaciones que generen retornos suficientes y contribuyan a mejorar la eficiencia en
el uso de los activos, evitando comprometer recursos en obligaciones que no produzcan
beneficios proporcionales.

TERCERA: Se recomienda a las entidades bancarias, por medio de la gerencia general
y la gerencia de riesgos, aplicar criterios de gestion financiera responsable en el uso del
endeudamiento, especialmente por su relacion negativa con el rendimiento sobre el
patrimonio. Las estrategias de apalancamiento deben ser evaluadas no solo por su
capacidad de ampliar operaciones, sino también por su relacion en el retorno para los
accionistas, la solvencia institucional y la sostenibilidad financiera en el mediano y

largo plazo.
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ANEXOS

ANEXO 1. MATRIZ DE CONSISTENCIA

TITULO: El endeudamiento y su relacion en la rentabilidad en entidades bancarias del Pert, periodo 2020 — 2025.

Problema principal

Objetivo general

Hipotesis general

Variable e indicadores

¢Cual es la relacion entre el
endeudamiento y la rentabilidad
en las entidades bancarias del
Per(, periodo 2020 — 2025?

Determinar la relacion entre el
endeudamiento y la
rentabilidad en las entidades
bancarias del Per(, periodo
2020 — 2025.

Existe relacion
significativa  entre el
endeudamiento 'y la
rentabilidad en las
entidades bancarias del
Per0, periodo 2020 — 2025.

Problemas especificos

¢Qué relacion existe entre el
endeudamiento y el rendimiento
sobre los activos (ROA) en las
entidades bancarias del Perd,
periodo 2020 — 2025?

iComo se relaciona el
endeudamiento y el rendimiento
sobre el patrimonio (ROE) en las
entidades bancarias del Perd,
periodo 2020 — 2025?

Obijetivos especificos

Analizar la relacién entre el
endeudamiento y el
rendimiento sobre los activos
(ROA) en las entidades
bancarias del Per(, periodo
2020 — 2025.

Evaluar la relacién entre el
endeudamiento y el
rendimiento sobre el
patrimonio (ROE) en las
entidades bancarias del Perq,
periodo 2020 — 2025.

Hipotesis especificas

Existe relacion
significativa entre el
endeudamiento vy el
rendimiento sobre los
activos (ROA) en las
entidades bancarias del
Per(, periodo 2020 —
2025.

Existe relacion
significativa entre el
endeudamiento y el
rendimiento sobre el
patrimonio (ROE) en
las entidades bancarias
del Peru, periodo 2020
—2025.

Variable 1: Indicadores
Endeudamiento
Obligaciones
financieras/Ingresos
financieros
Dimensiones Pasivo total/Activo total
Endeudamiento
financiero
Nivel de
endeudamiento
Variable 2: Indicadores
Rentabilidad
Dimensiones ROA = Utilidad
neta/Activos totales
Rendimiento sobre los | ROE= Utilidad
activos (ROA) neta/Patrimonio
Rendimiento sobre el
patrimonio (ROE)
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Tipo de investigacion

Poblacion y muestra

Técnicas e instrumentos de
recoleccion de datos

Estadisticos

a) Tipo de investigacion:
Basica o pura.
b) Disefio de investigacion:

No experimental de corte longitudinal.

a) Poblacion:
71 periodos mensuales de
los estados financieros

b) Muestra:
71 periodos mensuales de
los estados financieros

a) Las técnicas a utilizar son los

siguientes:
Documental
b) Los instrumentos a utilizar
son los siguientes:
Ficha Documental

En el estudio aplicara las

técnicas estadisticas:

a) Estadistica descriptival
Frecuencias,
porcentaje.

b) Estadistica inferencial
Prueba de normalidad
Prueba de correlacion

de Rho de Spearman
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ANEXO 2. MATRIZ DE DATOS DEL ESTUDIO

BCP BBVA Scotiabank

Periodos
ROE ROA ROE ROA ROE ROA PromROE PromROA PromEndeu PromNiveldeEndeu
Ene-20 20,14 2,61 18,78 2,00 16,16 2,14 18,36 6,75 23,88 0,87
Feb-20 20,14 261 18,81 2,01 16,20 2,14 18,38 6,76 12,78 0,87
Mar-20 18,40 2,39 18,46 1,99 1535 2,04 17,40 6,42 9,73 0,87
Abr-20 16,62 2,15 16,84 183 14,43 192 15,96 5,90 7,96 0,88
May-20 15,12 1,92 1529 1,65 13,14 1,75 14,52 5,32 6,78 0,89
Jun-20 13559 1,70 14,02 150 11,65 1,55 13,09 4,75 6,04 0,89
Jul-20 1193 146 1265 1,34 997 1,32 11,52 4,12 5,16 0,89
Ago-20 10,06 1,21 1156 120 866 1,15 10,09 3,56 4,63 0,89
Set-20 859 1,01 10,13 1,03 7,44 0,98 8,72 3,02 4,07 0,89
QOct-20 7,16 082 89 09 538 0,71 7,17 2,43 3,68 0,89
Nov-20 563 064 793 0,78 383 0,50 5,80 1,92 3,35 0,89
Dic-20 447 049 704 068 261 034 4,71 1,51 3,33 0,89
Ene-21 3,71 040 6,24 059 142 0,19 3,79 1,18 40,42 0,90
Feb-21 284 030 550 051 064 0,08 2,99 0,89 19,93 0,90
Mar-21 348 036 515 047 0,76 0,10 3,13 0,93 11,08 0,90
Abr-21 452 046 586 052 129 0,17 3,89 1,15 7,24 0,89
May-21 577 059 6,46 057 188 0,24 4,70 1,40 6,17 0,89
Jun-21 6,74 068 730 064 2,75 0,36 5,60 1,68 5,45 0,89
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Jul-21
Ago-21
Set-21
Oct-21
Nov-21
Dic-21
Ene-22
Feb-22
Mar-22
Abr-22
May-22
Jun-22
Jul-22
Ago-22
Set-22
Oct-22
Nov-22
Dic-22
Ene-23
Feb-23
Mar-23
Abr-23
May-23
Jun-23
Jul-23
Ago-23
Set-23
Oct-23
Nov-23
Dic-23

8,35
9,87
10,99
12,50
14,19
15,94
16,53
17,50
18,94
19,31
19,51
20,17
20,43
20,93
21,81
21,86
21,84
21,54
22,09
21,96
22,13
22,26
22,71
23,02
22,80
22,50
21,82
21,53
21,22
20,69

0,84
0,99
1,10
1,25
1,43
1,61
1,69
1,81
1,97
2,03
2,08
2,17
2,22
2,30
2,43
2,45
2,47
2,46
2,55
2,55
2,59
2,62
2,69
2,75
2,75
2,75
2,69
2,68
2,66
2,61

8,25
8,97
10,50
13,46
14,69
16,29
16,93
17,66
18,18
18,75
19,79
20,32
20,81
21,00
21,03
19,41
19,02
18,21
18,45
18,19
18,40
18,56
18,20
17,81
17,37
17,10
16,83
16,60
16,40
16,11

0,73
0,79
0,92
1,19
1,30
1,46
1,53
1,62
1,68
1,74
1,86
1,94
2,01
2,06
2,09
1,96
1,94
1,88
1,94
1,93
1,96
2,00
1,98
1,95
1,92
1,91
1,91
1,90
1,89
1,86

3,75
4,76
5,94
6,90
8,67
10,12
11,08
11,84
12,24
13,93
13,80
13,85
13,91
13,83
13,60
13,87
13,80
13,61
13,33
12,97
12,78
11,06
11,39
10,98
10,37
9,85
9,37
6,87
6,51
6,40

0,49
0,62
0,78
0,90
1,14
1,34
1,48
1,60
1,65
1,88
1,85
1,86
1,86
1,86
1,83
1,86
1,86
1,84
1,80
1,75
1,74
1,53
1,60
1,57
1,51
1,46
1,41
1,05
1,01
1,00

6,78
7,87
9,14
10,95
12,52
14,12
14,85
15,67
16,45
17,33
17,70
18,11
18,38
18,59
18,81
18,38
18,22
17,79
17,96
17,71
17,77
17,29
17,43
17,27
16,85
16,48
16,01
15,00
14,71
14,40

2,06
2,40
2,80
3,34
3,87
4,41
4,70
5,03
5,30
5,65
5,79
5,97
6,09
6,22
6,35
6,27
6,27
6,18
6,29
6,23
6,29
6,15
6,27
6,27
6,18
6,12
6,01
5,63
5,56
5,47

4,35
3,89
3,32
2,69
2,31
1,97
16,83
8,23
5,07
4,09
3,12
3,01
2,83
2,44
2,29
1,93
1,81
1,71
23,76
11,75
7,55
5,44
4,76
3,97
3,48
3,08
2,62
2,50
2,21
2,17

0,89
0,89
0,89
0,89
0,89
0,88
0,88
0,88
0,89
0,89
0,89
0,89
0,89
0,88
0,88
0,88
0,88
0,87
0,87
0,87
0,88
0,87
0,87
0,87
0,87
0,86
0,86
0,86
0,86
0,86
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Ene-24
Feb-24
Mar-24
Abr-24
May-24
Jun-24
Jul-24
Ago-24
Set-24
Oct-24
Nov-24
Dic-24
Ene-25
Feb-25
Mar-25
Abr-25
May-25
Jun-25
Jul-25
Ago-25
Set-25
Oct-25
Nov-25

20,54
20,55
20,09
20,23
20,03
19,92
20,39
20,78
21,38
21,51
21,54
22,23
22,61
22,83
23,27
23,48
2411
24,83
24,92
24,84
24,93
25,59
26,07

2,61
2,62
2,57
2,58
2,54
2,52
2,57
2,61
2,68
2,69
2,69
2,76
2,81
2,83
2,88
2,90
2,98
3,07
3,09
3,09
3,10
3,21
3,28

15,48
15,04
14,56
14,27
13,82
13,83
13,91
13,95
13,85
13,93
14,51
15,10
15,53
16,06
16,23
16,24
16,59
16,73
17,12
17,65
17,91
17,98
17,59

1,79
1,74
1,69
1,66
1,61
1,61
1,61
1,62
1,60
1,60
1,67
1,74
1,79
1,86
1,89
191
1,96
1,99
2,05
2,13
2,18
2,21
2,18

6,17
6,10
5,70
5,49
2,77
3,25
3,85
4,44
4,79
7,42
7,89
8,38
8,96
9,31
10,33
10,78
13,47
13,82
13,35
12,92
12,84
12,78
12,61

0,98
0,98
0,92
0,89
0,45
0,53
0,62
0,72
0,77
1,20
1,28
1,36
1,45
151
1,68
1,76
2,21
2,29
2,22
2,16
2,14
2,13
2,10

14,06
13,90
13,45
13,33
12,21
12,33
12,72
13,06
13,34
14,29
14,65
15,24
15,70
16,07
16,61
16,83
18,06
18,46
18,46
18,47
18,56
18,78
18,76

5,38
5,34
5,18
5,13
4,60
4,66
4,80
4,95
5,05
5,49
5,64
5,86
6,05
6,20
6,45
6,57
7,15
7,35
7,36
7,38
7,42
7,55
7,56

23,45
11,78
6,89
5,82
5,42
4,39
3,55
2,87
2,36
2,09
1,82
1,62
15,07
7,62
5,34
3,53
2,67
2,13
1,87
1,60
1,41
1,23
1,12

0,86
0,86
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,86
0,87
0,86
0,86
0,86
0,86
0,87
0,87
0,86
0,86
0,86
0,86
0,86
0,86
0,86
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Periodo

Ene-20
Feb-20
Mar-20
Abr-20
May-20
Jun-20
Jul-20
Ago-20
Set-20
Oct-20
Nov-20
Dic-20
Ene-21
Feb-21
Mar-21
Abr-21
May-21
Jun-21
Jul-21
Ago-21

BCP BBVA Scotiabank
Endeudamiento Nivel de Endeudamiento Nivel de Endeudamiento Nivel de
Financiero Endeudamiento Financiero Endeudamiento Financiero Endeudamiento
22,77 0,86 11,10 0,89 37,77 0,86
11,96 0,87 6,02 0,89 20,35 0,86
9,51 0,87 4,54 0,89 15,15 0,86
7,89 0,88 4,08 0,89 11,93 0,87
6,55 0,90 3,74 0,90 10,06 0,87
5,74 0,89 3,37 0,91 9,01 0,87
4,04 0,90 2,95 0,91 8,49 0,87
3,48 0,90 2,63 0,91 7,77 0,87
2,63 0,90 2,37 0,91 7,23 0,87
2,48 0,90 1,71 0,91 6,83 0,87
2,17 0,90 1,05 0,91 6,84 0,87
1,99 0,90 0,94 0,91 7,08 0,87
20,31 0,90 10,48 0,91 90,48 0,88
10,63 0,90 7,43 0,91 41,73 0,87
5,28 0,90 4,59 0,91 23,37 0,87
2,64 0,90 2,98 0,91 16,11 0,87
2,16 0,90 2,19 0,91 14,16 0,87
1,92 0,90 1,84 0,91 12,57 0,87
1,70 0,90 1,42 0,91 9,92 0,87
1,80 0,90 1,21 0,91 8,67 0,87
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Set-21

Oct-21
Nov-21
Dic-21
Ene-22
Feb-22
Mar-22
Abr-22
May-22
Jun-22

Jul-22
Ago-22
Set-22

Oct-22
Nov-22
Dic-22
Ene-23
Feb-23
Mar-23
Abr-23
May-23
Jun-23

Jul-23
Ago-23
Set-23

Oct-23
Nov-23
Dic-23
Ene-24
Feb-24

1,48
1,29
1,14
0,93
8,85
4,29
2,59
1,90
1,51
1,31
1,46
1,28
1,14
0,96
0,98
0,86
9,84
5,35
3,60
2,69
2,17
1,87
1,61
1,40
1,30
1,13
1,13
1,10
10,98
5,47

0,90
0,89
0,89
0,89
0,89
0,89
0,89
0,89
0,89
0,89
0,89
0,88
0,88
0,89
0,88
0,88
0,88
0,87
0,88
0,88
0,88
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,86

1,04
0,82
0,68
0,59
7,08
3,65
2,25
1,76
1,09
0,92
0,79
0,65
0,86
0,77
0,49
0,44
7,02
3,28
2,61
1,92
1,14
0,96
1,07
0,96
0,88
1,04
1,03
0,99
14,05
8,95

0,91
0,91
0,90
0,90
0,90
0,90
0,90
0,90
0,90
0,90
0,90
0,89
0,90
0,89
0,89
0,89
0,88
0,88
0,89
0,89
0,89
0,89
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88

745
5,95
5,10
4,40

34,55
16,76
10,37
8,61
6,75
6,80
6,24
5,38
4,89
4,07
3,96
3,83

54,43

26,61
16,45
11,70
10,98
9,08
7,76
6,87
5,66
5,34
4,49
4,43

45,32

20,93

0,87
0,87
0,86
0,86
0,86
0,86
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,86
0,87
0,86
0,86
0,85
0,86
0,86
0,85
0,84
0,84
0,84
0,84
0,84
0,83
0,84
0,84
0,84
0,83
0,83
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Mar-24
Abr-24
May-24
Jun-24
Jul-24
Ago-24
Set-24
Oct-24
Nov-24
Dic-24
Ene-25
Feb-25
Mar-25
Abr-25
May-25
Jun-25
Jul-25
Ago-25
Set-25
Oct-25
Nov-25

3,73
2,96
2,43
2,24
1,86
1,57
1,31
1,20
0,95
0,84
9,33
4,75
3,10
2,19
1,94
1,50
1,33
1,12
0,97
0,82
0,74

0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,89
0,88
0,88
0,87
0,87
0,87
0,87
0,87
0,86

4,68
4,13
4,01
3,02
2,66
1,90
1,70
1,56
1,42
1,29
13,13
6,99
4,77
3,55
2,77
2,26
1,93
1,63
1,44
1,26
1,13

0,89
0,89
0,88
0,89
0,89
0,88
0,88
0,89
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,88
0,87
0,87
0,87
0,87

12,25
10,38
9,82
7,90
6,12
5,12
4,05
3,51
3,09
2,72
22,74
11,11
8,16
4,84
3,31
2,62
2,34
2,06
1,83
1,61
1,48

0,84
0,84
0,84
0,85
0,84
0,84
0,84
0,84
0,83
0,83
0,83
0,83
0,84
0,84
0,83
0,83
0,83
0,83
0,84
0,84
0,84
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