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Resumen 

La presente tesis tiene el objetivo de establecer la forma existente de influencia del 

Crédito Reactiva Perú que ejerce sobre la liquidez, por tanto la metodología empleada fue 

cuantitativa, con carácter aplicado, utilizando un método deductivo, no experimental y 

longitudinal, la muestra estuvo conformada por 25 empresas que accedieron al crédito reactiva 

Perú durante el segundo trimestre 2020, y para recolectar la información se empleó el análisis 

documental con una ficha de recolección. 

Concluyendo que el Programa Reactiva Perú no tiene un impacto estadísticamente 

significativo en la liquidez general de las empresas de la BVL durante la pandemia de COVID-

19. Esto sugiere que, aunque el programa puede haber proporcionado apoyo financiero a las 

empresas, este apoyo no se traduce en un aumento significativo en la liquidez general. 

 

Palabras Clave: Crédito Reactiva Perú, Liquidez, ratios financieros, intereses. 
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Abstract 

The thesis aims to establish the existing form of influence of the Peru Reactive Credit 

on liquidity, therefore the methodology used is quantitative, with applied character, using a 

deductive method, non-experimental and longitudinal, the sample is 25 companies that 

accessed the Peru Reactive Credit during the second quarter of 2020, and to collect the 

information was used documentary analysis with a collection sheet. 

We conclude that the Reactiva Peru programme does not have a statistically significant 

impact on the overall liquidity of LSE firms during the COVID-19 pandemic. This suggests 

that, although the programme may have provided financial support to firms, this support does 

not translate into a significant increase in overall liquidity. 

 

Key words: Crédito Reactiva Perú, liquidity, financial ratios, interest rates. 
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Introducción 

El tema de investigación se centra en analizar los factores que han influido en la liquidez 

de las empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) tras los efectos adversos de 

la pandemia de COVID-19. Estos efectos se han visto exacerbados por la incertidumbre social 

y económica que acompañó a la pandemia, resultando en una disminución significativa de las 

utilidades debido a la baja en la demanda de productos y servicios, interrupciones en las 

cadenas de suministro y restricciones impuestas para frenar la propagación del virus. La 

capacidad de las empresas para cumplir con sus obligaciones a corto plazo se vio 

comprometida, ya que la disminución de ingresos operativos y la dificultad para acceder a 

financiamiento externo crearon un entorno económico incierto. Además, la solvencia y la 

rentabilidad de las empresas se debilitaron, afectando negativamente sus balances financieros 

y su capacidad para atraer inversores.  

El precio de las acciones en la BVL cayó por más del 50% en comparación con la 

situación antes de la pandemia, la crisis económica también llevó a muchas empresas a reducir 

su plantilla laboral, aumentando el desempleo. Este estudio ha buscado identificar y analizar 

estos fenómenos para proporcionar una comprensión detallada de cómo la pandemia ha 

afectado la liquidez y la estabilidad financiera de las empresas en la BVL, evaluando además 

las medidas que las empresas han tomado para mitigar estos efectos y las perspectivas para la 

recuperación económica futura. Por ello se formuló el siguiente problema ¿Cómo influye el 

Programa Reactiva Perú en la liquidez de las empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto 

COVID -19?  

La tesis es valiosa para las empresas listadas en la BVL ya que, se les proporciona 

información pertinente con respeto a las variables de estudio, evidenciando el impacto del 

financiamiento en la liquidez. Y que esta ha sido afectada por los problemas que se vienen 

presentando en las empresas debido al COVID-19, tales como las demoras en la cadena de 
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abastecimiento, la falta o ausencia de productos y la notable caída en la demanda de los 

consumidores. En ese sentido se planteó la siguiente hipótesis: “El Programa Reactiva Perú 

influye significativamente en la liquidez de las empresas de la Bolsa de Valores de Lima 

contexto COVID -19”. El estudio presenta cinco apartados, como sigue en adelante. 

El capítulo I describe la problemática de las empresas listadas en la BVL, preguntas de 

investigación y objetivos. 

El capítulo II expone los antecedentes, comenzando por los artículos científicos, 

seguidamente de los antecedentes, posteriormente se desarrolla las bases teóricas. 

El capítulo III plantea las hipótesis y la operacionalización de variables, permite 

conocer los indicadores por dimensiones. 

El capítulo IV de metodología, permite conoce a detalle las particularidades como el 

enfoque, nivel de estudio, diseño, entre otros relevantes.  

El capítulo V resalta la prueba de hipótesis bajo métodos estadísticos para su 

comprobación posterior discusión de resultados y presentación de conclusiones y 

recomendaciones. 

 



 

 

 

 

 

 

Capítulo I: Planteamiento del Problema 

1.  

1.1. Delimitación de la Investigación 

1.1.1. Territorial. 

La investigación se delimitó territorialmente a las empresas que cotizan en la Bolsa de 

Valores de Lima, Perú, y se desarrolló en un entorno virtual. Se consideró un espacio 

virtualizado para abarcar todas las interacciones, transacciones y datos financieros que se 

generan y se gestionan digitalmente. 

1.1.2. Temporal. 

Se llevó a cabo utilizando datos trimestrales que abarcan desde el tercer trimestre de 

2019 hasta el primer trimestre de 2021. 

1.1.3. Conceptual. 

El estudio se centró en dos aspectos fundamentales: primero, el Programa Reactiva 

Perú, y segundo, la liquidez empresarial. El Programa Reactiva Perú, implementado mediante 

el Decreto Legislativo N.º 1455 (2020), tiene como objetivo principal facilitar el acceso a 

financiamiento para cubrir esencialmente las necesidades de capital de trabajo, asegurando así 

la continuidad de los pagos dentro de la economía nacional. Por otro lado, la liquidez se refiere 

a la capacidad de una empresa para convertir sus activos en efectivo y cumplir con sus 

compromisos financieros a corto plazo. Esta capacidad se mide utilizando indicadores de 
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liquidez como la razón corriente, la prueba ácida y la razón de caja, los cuales proporcionan 

una visión clara de la salud financiera a corto plazo de las empresas. 

1.2. Planteamiento del Problema 

La crisis económica provocada por la pandemia en 2020 sigue impactando de manera 

negativa hasta la actualidad, afectando de manera significativa la liquidez de las empresas. A 

medida que las empresas luchan por recuperarse, enfrentan continuas dificultades para generar 

suficiente efectivo, cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo y mantener 

operaciones estables. Este prolongado efecto adverso subraya la fragilidad financiera que 

muchas organizaciones aún experimentan, reflejando la profundidad y persistencia de la 

disrupción económica causada por la pandemia. A pesar de los esfuerzos gubernamentales, 

como el Programa Reactiva Perú, establecido en 2020 mediante el D.L. N. º 1455, diseñado 

para mitigar las dificultades económicas de las empresas, muchas de ellas siguen enfrentando 

desafíos significativos (Arnao, 2022). A nivel internacional, la crisis ha persistido y ha creado 

una situación comparable a los desafíos históricos de la Segunda Guerra Mundial, según 

informa la Organización Internacional del Trabajo (OIT). 

A nivel nacional;  en Perú, las empresas perciben una disminución sustancial en sus 

ingresos por la reducción de la actividad económica y las disrupciones en la cadena de 

suministro. Estos factores han provocado una continua caída en el efectivo, debilitando la 

capacidad para cumplir deudas a corto plazo (Giraldo, 2022). 

La pandemia impactó profundamente en todos los mercados financieros. A nivel global, 

los mercados experimentaron una fase de turbulencia a finales de febrero, con descensos 

promedio de más del 33 % en los índices bursátiles, razón principal atribuible al cierre de 

espacios comerciales e incremento de contagios en Europa, China y otros. Es así que, la 

mayoría de las acciones negociadas en bolsa experimentaron una rápida y significativa 

disminución en sus precios en un lapso de tiempo muy breve, lo que resultó en la ocurrencia 
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de pérdidas considerables y generalizadas. Este suceso, trajo consigo una caída prolongada de 

los precios debido a que por desconfianza los inversores no compraron acciones y entonces las 

empresas entraron en números rojos al no ser provistos de liquidez. Como respuesta, algunos 

países tomaron medidas importantes en su política monetaria, inyectando grandes sumas de 

dinero en sus economías. Por ejemplo, el Banco de Inglaterra incorporó al mercado; en la 

primera semana de marzo; un promedio de 200.000 millones de libras esterlinas, mientras que 

el Banco Central Europeo en las mismas fechas incorporó 750 billones de euros. Estas medidas 

resultaron clave y aumentaron la confianza de los inversores, para fortalecer la liquidez en los 

mercados financieros. 

La pandemia ha tenido un efecto perjudicial en el crecimiento de la Bolsa de Valores 

en América Latina y el Caribe. Este fenómeno se debe en gran medida a la marcada reducción 

en la producción de bienes y servicios en la región, llegando a caer hasta un 80 % como 

consecuencia de las medidas de confinamiento social aplicadas. Esta disminución drástica en 

la actividad económica ha generado una repercusión directa en el desempeño del mercado de 

valores, afectando la confianza de los inversores y desafiando la estabilidad financiera en la 

región. Estas medidas han llevado a la suspensión total o parcial de la producción en diversas 

industrias, lo que ha generado una reducción en la oferta y; por ende, ha afectado negativamente 

el desempeño de la Bolsa de Valores en la región. 
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Figura 1 

Variación de los índices bursátiles en el contexto COVID-19  

 

Nota. La figura muestra la caída drástica en los precios de los valores a nivel mundial en las 

principales bolsas en Latinoamérica. Recuperado de (Universidad Autónoma del Perú, 2020). 

En Perú, el gobierno orientó su inyección de liquidez con el programa Reactiva Perú. 

Sin embargo, este programa aunque ha sido una medida significativa, no ha eliminado por 

completo los desafíos de la crisis para las empresas, lo que afecta negativamente el apetito al 

riesgos de los inversores y obstaculiza la capacidad de las empresas para generar ingresos 

sostenibles (Aste, 2021). 

La BVL ha sido particularmente afectada, y las empresas listadas han experimentado 

una disminución en su liquidez, especialmente en el II trimestre del año. La paralización del 

80% de las actividades económicas ha llevado a los inversores a reducir el riesgo, generando 

un escenario de pánico y una aversión al riesgo cada vez mayor, afectando las transacciones en 

la bolsa. 

A pesar de las emisiones de deuda pública por parte de algunas empresas, la crisis ha 

dejado un impacto marcado en los índices bursátiles de la BVL. La disminución en los índices 

generales y sectoriales ha sido notable, y la recuperación económica se vislumbra como un 

proceso lento y prolongado. 
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En este contexto, la falta de liquidez sigue siendo una preocupación clave para las 

empresas de la BVL, afectando no solo su desempeño en el mercado de valores sino también 

su capacidad para cumplir con sus compromisos financieros y mantener sus operaciones. La 

incertidumbre económica persistente y la aversión al riesgo entre los inversores plantean 

desafíos significativos para la recuperación sostenible de las empresas afectadas (Vasquez, 

2022). 

Por ello, en la presente investigación es relevante aun en un tiempo después por varias 

razones. En primer lugar, proporciona lecciones valiosas sobre la efectividad de las políticas 

gubernamentales en respuesta a crisis económicas, informando así futuras estrategias de 

política económica. Además, permite comprender los efectos a largo plazo de estas medidas, 

lo que es crucial para entender la dinámica económica actual. Esta investigación también 

facilita la evaluación de políticas económicas pasadas y su impacto en las empresas, lo que es 

esencial para identificar áreas de mejora en futuras crisis. Por último, el conocimiento obtenido 

puede guiar la toma de decisiones financieras y estratégicas de las empresas en el presente, al 

proporcionar información valiosa sobre cómo otras empresas fueron influenciadas por estas 

políticas. 

1.3. Formulación del Problema 

1.3.1. Problema General. 

¿Cómo influye el Programa Reactiva Perú en la liquidez de las empresas de la Bolsa de 

Valores de Lima contexto COVID -19? 

1.3.2. Problemas Específicos. 

a) ¿Cómo influye el Programa Reactiva Perú en la razón corriente de las empresas de la 

Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19? 

b) ¿Cómo influye el Programa Reactiva Perú en la prueba ácida de las empresas de la 

Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19? 
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c) ¿Cómo influye el Programa Reactiva Perú en la razón de efectivo de las empresas de la 

Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19? 

1.4. Objetivos de la Investigación 

1.4.1. Objetivo General. 

Establecer la influencia del Programa Reactiva Perú en la liquidez de las empresas de 

la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19 

1.4.2. Objetivos Específicos. 

a) Determinar la influencia del Programa Reactiva Perú en la razón corriente de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19. 

b) Determinar la influencia del Programa Reactiva Perú en la prueba ácida de las empresas 

de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19. 

c) Determinar la influencia del Programa Reactiva Perú en la razón de efectivo de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19 

1.5. Justificación de la Investigación 

1.5.1. Justificación Teórica. 

El Programa Reactiva Perú, se fundamenta en la teoría de la inversión de Kalecki 

(1956), cuyos supuestos se asemejan a los de Keynes en este ámbito. Kalecki afirma que la 

inversión es un componente central de la actividad económica, en este sentido, la toma de 

decisiones sobre inversión es el aspecto primordial, por encima de las decisiones relacionadas 

con el ahorro. Esto significa que la manera en que se invierte el capital tiene un impacto directo 

en la generación de riqueza y el crecimiento económico, siendo fundamental para estimular el 

desarrollo y la prosperidad a largo plazo (Cárdenas del Rey, 2017).  

Por otro lado, la variable dependiente, la liquidez, que es la que está sujeta a cambios y 

depende de otras variables, encuentra su fundamentación en la teoría de la ocupación de Keynes 

(1936), esta teoría proporciona un marco conceptual que ayuda a comprender cómo la liquidez 
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está relacionada con el empleo, la tasa de interés y la oferta monetaria, destacando la 

importancia de estas interacciones en el funcionamiento del sistema económico y financiero. 

Si bien el ahorro es importante, no aumenta la riqueza por sí mismo, ya que puede destinarse 

al consumo o a aumentar la inversión. Es crucial entender que el crecimiento del negocio 

mediante el ahorro conlleva a la acumulación de riqueza, pero cuando el ahorro supera a la 

inversión, la riqueza disminuye. 

1.5.2. Justificación Práctica. 

Es importante comprender la importancia de la liquidez de las empresas y su relación 

con el financiamiento suministrado por el estado bajo el Programa Reactiva Perú, ya que con 

ello se darán mayores alcances a las entidades en estudio, sobre la adecuada canalización de 

los recursos y que estos se vean proyectados inmediatamente para seguir siendo agentes 

bursátiles confiables dentro de la BVL, tanto para sus proveedores, clientes e inversores. 
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Capítulo II: Marco Teórico 

2. z 

2.1. Antecedente de la Investigación 

2.1.1. Artículos Científicos. 

Espinoza (2021), en el artículo “Influencia de la liquidez en las microempresas de 

Huancayo en épocas de COVID 19”, buscó examinar el efecto de la escasez de liquidez en las 

microempresas durante la pandemia. La investigación fue  de naturaleza descriptiva-

explicativa, de enfoque cuantitativo, y mediante la observación se concluyó que existe una 

conexión significativa entre la liquidez y el desempeño de las microempresas de Huancayo 

durante la pandemia, la escasez de recursos afectaron negativamente la posición en el mercado 

y bienestar de los empleados y clientes. Además, se encontró una relación importante entre el 

uso de proyecciones de flujo de efectivo y afrontar las obligaciones financieras, indicando que 

una gestión adecuada de estas proyecciones influyó positivamente en el cumplimiento de las 

responsabilidades económicas. Sin embargo, no se halló una conexión significativa entre 

confinamiento social y cumplimiento de las obligaciones financieras, sugiriendo que otros 

factores pueden estar influyendo en esta dinámica económica. 

Pozo et al. (2021), en el artículo “Influencia de la Covid-19 en la liquidez de las 

importadoras automotrices de Santo Domingo”, investigó el impacto de la pandemia en la 

liquidez. Se empleó un enfoque descriptivo, con un diseño de investigación de naturaleza mixta 

cuali-cuantitativa y datos recopilados con el método de análisis documental y observación. Los 
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resultados obtenidos ponen de manifiesto que la pandemia ha generado una marcada reducción 

en la dimensión, las cifras de ventas y la fuerza laboral de las empresas dentro del sector 

automotriz, ejerciendo un impacto significativo en su capacidad de liquidez. La gran mayoría 

de empresas fueron lastimadas por la escasez de fondos para cubrir sus obligaciones 

financieras, derivada de la detención de las operaciones comerciales, la disminución de las 

importaciones, retrasos en los pagos y la interrupción de la producción como consecuencia de 

la crisis sanitaria. Asimismo, la demanda de insumos para la fabricación ha experimentado una 

disminución, lo que ha resultado en una menor solicitud de bienes de consumo. De acuerdo 

con datos del Banco Central, las importaciones de bienes de consumo han registrado una 

disminución del 19% entre enero y abril en comparación con el año 2019. 

Maya (2022) en el artículo “Impacto financiero del Covid19 en empresas que cotizan 

en la bolsa de valores”, definió como objetivo determinar el efecto de la pandemia en las 

empresas que listan en la BV; enfocando la metodología de nivel explicativo, cuantitativo y no 

experimental; trabajó con una muestra de 12 empresas 24 comerciales. Así mismo concluyó 

que, los elementos externos que afectan las decisiones de inversión incluyen la tasa de interés, 

el riesgo país y el aumento repentino de casos de COVID-19. Este último ha impactado 

negativamente en las transacciones del Mercado de Valores, resultando en la suspensión de 

negociaciones. 

2.1.2. Tesis Nacionales e Internacionales. 

Povis y Villanueva (2020) efectuaron la tesis “Programa Reactiva Perú y su influencia 

en la liquidez de empresas de la industria manufacturera, Perú, 2020” mediante la cual buscaron 

determinar el efecto del Programa Reactiva Perú sobre la liquidez de las empresas; la 

investigación se enmarco en un estudio aplicado, no experimental, nivel explicativo; los 

investigadores citados emplearon el cuestionario como instrumento; su muestra incluyó 10 

empresas que cotizan en la BVL, recolectando datos sobre los estados financieros, los 
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investigadores concluyeron que el Programa Reactiva Perú está generando un efecto favorable 

en la liquidez de las empresas del sector, contribuyendo a mantener en marcha las actividades 

económicas y asegurando el cumplimiento de compromisos financieros a corto plazo. Este 

programa está desempeñando un papel crucial al proporcionar el respaldo financiero necesario 

para que las empresas puedan mantener su flujo de efectivo y operar de manera continua. 

Caballero y Sánchez (2022) efectuaron la tesis “El Financiamiento del préstamo 

Reactiva Perú y su incidencia en la liquidez de las empresas del sector construcción del distrito 

de San Isidro, año 2020” donde el objetivo fue determinar como el financiamiento afecta la 

liquidez de las empresas; para ello mediante el diseño no experimental, transversal y nivel 

explicativo; con una muestra compuesta por 15 empresas del sector; concluyó que el respaldo 

financiero otorgado a través del préstamo Reactiva Perú tiene un impacto positivo en la liquidez 

de las empresas del sector de la construcción. 

Arnao (2022), en la tesis “El programa reactiva Perú y la liquidez en las empresas de 

servicios de eventos” el objetivo principal fue determinar como la liquidez en las empresas 

mejora por el programa Reactiva Perú. Para ello, se llevó a cabo un estudio aplicado, 

longitudinal, empleando el método cuantitativo hipotético, deductivo con un enfoque 

descriptivo. Los análisis inferenciales respaldaron la hipótesis inicial, demostrando que la 

implementación del Programa Reactiva Perú está efectivamente asociada con un nivel 

adecuado de liquidez. Este hallazgo se reflejó en la capacidad de las empresas para mantener 

un flujo de efectivo suficiente y cumplir con sus compromisos financieros. Asimismo, se 

observó que la liquidez se vio afectada negativamente durante el período de la pandemia, 

subrayando aún más la importancia del programa en la gestión de la situación económica 

desafiante. 

Giraldo (2022), en la tesis “Evaluación de la gestión financiera del programa reactiva 

Perú con incidencia en la liquidez empresa Travel Shop SAC, 2020”, tuvo como propósito 
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analizar el impacto en la liquidez que ejerce el programa reactiva y analizar también su gestión. 

La investigación se enmarca en un enfoque aplicado, utilizando un diseño no experimental de 

tipo transversal. La población y muestra del estudio consistieron en el mismo grupo de 

individuos. Estos participantes respondieron a una encuesta compuesta por 28 preguntas, 

además de haber sido sujetos de observación y entrevistas. La metodología se basó en la 

recopilación documental, utilizando informes, estados financieros y bibliografía relevante para 

el estudio. Se determina que la empresa lleva a cabo la rendición de cuentas correspondiente al 

financiamiento otorgado por el Programa Reactiva Perú, ya que emplea las herramientas 

financieras proporcionadas para asegurar una apropiada gestión de los fondos adquiridos, 

cumpliendo así con su responsabilidad como contribuyente ante el Estado Peruano. 

Vásquez (2022), en la tesis “Financiamiento a través del programa Reactiva Perú y su 

impacto en la liquidez. caso de análisis: Janos, 2020”, evaluó el impacto del financiamiento 

estatal en la liquidez empresarial. La investigación se clasifica como básica o pura, adoptando 

un enfoque transversal, descriptivo. La población consiste en los registros contables, y la 

muestra son los datos contables de los períodos 2018, 2019 y 2020. Recolectando datos con 

análisis documental y entrevista a los contadores como resultado del análisis, se pudo observar 

que el financiamiento desempeñó un papel crucial en la mejora de la liquidez. Durante los 

primeros seis meses de 2020, la liquidez experimentó una marcada disminución, cayendo de 

10.15 soles a 0.85 soles. Este descenso significativo podría atribuirse a las dificultades 

económicas generadas por la pandemia de COVID-19, que afectaron la capacidad de las 

empresas para generar ingresos y mantener sus reservas de efectivo. Sin embargo, con la 

llegada del financiamiento del programa Reactiva Perú hacia finales de 2020, se observó una 

recuperación significativa en la liquidez, que aumentó nuevamente a 10.45 soles. 

Aste (2021), en la tesis “Impacto financiero a consecuencia del covid 19 en la liquidez 

de la empresa Metzer Peru SAC – Lima” el propósito fue analizar el impacto del Covid-19 en 
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la liquidez. Se llevó a cabo una investigación descriptiva-explicativa, no experimental. La 

muestra estuvo compuesta por 2 personas conocedoras de la empresa. Se utilizaron técnicas de 

interrogación (entrevistas) y revisión de documentos (análisis documental) sobre los estados 

financieros de 2019 y 2020. Los resultados indicaron que la empresa no mostró indicadores 

económicos y financieros satisfactorios durante el período 2020, y la liquidez empresarial no 

cumplió con las expectativas de los socios del Joint Venture. Se pudo concluir que la liquidez 

de la empresa se vio significativamente afectada por las repercusiones del Covid-19. Este 

impacto se manifestó principalmente a través de varios factores, incluyendo un aumento en la 

reestructuración de créditos, la paralización del inventario en el almacén durante un período 

prolongado de más de cuatro meses, el incremento de las obligaciones pendientes con terceros, 

la disminución de los ingresos generados por las ventas y la falta de una gestión eficiente de 

los gastos operativos, exacerbada por las sucesivas suspensiones en el pago de remuneraciones 

a los trabajadores. Estos desafíos financieros ejercieron una presión significativa sobre la 

capacidad de la empresa para mantener un flujo de efectivo adecuado y cumplir con sus 

obligaciones financieras, lo que evidencia la necesidad de implementar estrategias efectivas 

para adaptarse a las condiciones económicas adversas y restaurar la estabilidad financiera. 

Baquerizo (2021) abordó el tema del crédito Reactívate Ecuador y su impacto 

económico durante el período de mayo a diciembre de 2020. El objetivo principal fue examinar 

el impacto económico del crédito Reactívate Ecuador. La metodología adoptada se fundamentó 

en una perspectiva socio-crítica, no experimental y un enfoque cualitativo que incluyó análisis 

documental y entrevista. Los resultados principales revelaron que, debido a la pandemia, el 

Producto Interno Bruto (PIB) disminuyó mientras que el desempleo aumentó. Esto sugiere que 

la teoría económica keynesiana ha sido efectiva en contrarrestar la recesión causada por la crisis 

sanitaria, al impulsar el gasto público y proporcionar liquidez a los empresarios a través de 

políticas económicas accesibles. 
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2.2. Bases Teóricas 

2.2.1. Programa Reactiva Perú  

El Programa Reactiva Perú se presenta como una medida gubernamental diseñada para 

inyectar liquidez y respaldo financiero a las empresas peruanas afectadas por la crisis 

desencadenada por el COVID-19. En esta estrategia, la política monetaria asume un papel 

fundamental, implicando la intervención del banco central para influir en las condiciones 

financieras y en la disponibilidad de crédito en la economía. Este programa busca mitigar los 

impactos negativos de la pandemia en el tejido empresarial del país, facilitando el acceso a 

recursos financieros que permitan mantener la actividad económica y salvaguardar el empleo. 

La intervención del banco central a través de medidas como la reducción de tasas de interés y 

la inyección de liquidez en el sistema bancario tiene como objetivo impulsar la inversión y el 

consumo, estimulando así la recuperación económica en un contexto de incertidumbre y 

desafíos financieros (Rodríguez y Venegas, 2012). 

Visto desde el ángulo de la política monetaria, el propósito principal del Programa 

Reactiva Perú es incrementar la disponibilidad de fondos y simplificar el acceso al crédito. Para 

lograrlo, el Banco Central de Reserva del Perú (BCRP) ha implementado una serie de medidas 

que incluyen la disminución de tasas de interés y la introducción de fondos adicionales en el 

sistema bancario. Estas acciones están dirigidas a estimular la actividad económica, 

incentivando la inversión y el consumo, lo que a su vez contribuye a contrarrestar los efectos 

negativos de la pandemia y promover la recuperación económica del país (Rodríguez y 

Venegas, 2012). 

Desde la perspectiva de la teoría keynesiana, se argumenta que durante períodos de 

recesión o crisis económica, como la desencadenada por la pandemia, el gobierno debe 

implementar políticas expansivas para reactivar la actividad económica. En este contexto, el 

Programa Reactiva Perú se posiciona como una herramienta de política monetaria expansiva 
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al ofrecer financiamiento a tasas de interés bajas y con plazos de pago extendidos. Esto 

incentiva a las empresas a solicitar préstamos para cubrir sus necesidades de capital de trabajo 

y mantener sus operaciones, lo que a su vez contribuye a la reactivación económica al estimular 

la inversión y el consumo. De esta manera, se busca contrarrestar los efectos negativos de la 

crisis y promover la recuperación económica del país (Rodríguez y Venegas, 2012). 

Otra teoría relevante es la teoría de la liquidez preferida de Keynes, que sugiere que en 

tiempos de incertidumbre y crisis, las empresas tienen una preferencia por mantener altos 

niveles de liquidez para hacer frente a posibles contingencias. El Programa Reactiva Perú 

aborda esta preferencia al proporcionar financiamiento a empresas a tasas de interés asequibles, 

lo que les permite mantener una reserva de efectivo y cubrir sus obligaciones a corto plazo sin 

tener que recurrir a fuentes de financiamiento más costosas o desinvertir en activos (Rodríguez 

y Venegas, 2012). 

A raíz de la pandemia, numerosas empresas se vieron obligadas a detener sus 

operaciones y reducir su actividad comercial en conformidad con las medidas de confinamiento 

establecida por el gobierno a partir del 15 de marzo de 2020, según lo estipulado en el decreto 

supremo N° 044-2020-PCM. Estas disposiciones incluían asegurar el suministro básico de 

alimentos, medicamentos y otros productos esenciales durante el estado de emergencia, 

excluyendo a empresas con actividades no relacionadas con estos fines, lo que provocó una 

serie de desafíos para muchas organizaciones y, en algunos casos, su cierre o quiebra (Monzon 

et al., 2021). 

La principal preocupación de estas empresas radicaba en la urgencia de preservar su 

liquidez, ya que la disminución de ingresos impactaba directamente en la cadena de pagos. Esta 

cadena abarca desembolsos cruciales para la operación cotidiana, tales como pagos a 

proveedores, nóminas de empleados y la compra de insumos, entre otros. En respuesta a este 
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desafío, el gobierno implementó el programa "Reactiva Perú", considerado una acción sin 

precedentes en la historia del país (Monzon et al., 2021). 

El programa "Reactiva Perú" fue diseñado con el propósito de proporcionar a empresas 

de diversos sectores y dimensiones el acceso a financiamiento para reponer sus fondos de 

capital de trabajo. Esto les permitiría cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo. 

Esta iniciativa se estableció en respuesta al Decreto Legislativo N° 1455, con el objetivo de 

contrarrestar los efectos económicos del período de contención del Covid-19. Este período de 

restricciones limitaría la capacidad de las empresas para reanudar sus actividades comerciales 

y dificultaría el cumplimiento de sus compromisos financieros. Siguiendo la tendencia global 

de inyectar liquidez a través del sistema bancario en varios países, el programa "Reactiva Perú" 

se implementó como parte de los esfuerzos nacionales para atenuar los impactos económicos 

del Covid-19. 

Este programa se configura como una estrategia destinada a apoyar el acceso al 

financiamiento necesario para restablecer los recursos de capital de trabajo de las empresas. 

Estas compañías enfrentan dificultades financieras debido a los compromisos y pagos 

inmediatos que deben realizar con empleados, proveedores y otros servicios. Este programa se 

ejecuta a través de un mecanismo en el cual el Gobierno Nacional proporciona garantías a los 

préstamos otorgados en moneda nacional. Esta garantía gubernamental brinda mayor seguridad 

a las entidades financieras al conceder créditos a las empresas, lo que facilita el acceso al 

financiamiento y contribuye a estabilizar la situación financiera de las empresas afectadas por 

la crisis económica provocada por la pandemia. Esta iniciativa juega un papel fundamental en 

el respaldo a la actividad empresarial y en la preservación del empleo en el contexto de la actual 

crisis económica (RM Nº 134-2020-EF/15, 2020). 
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2.2.1.1.Garantías del Gobierno 

El Gobierno Nacional ofrece distintas modalidades de respaldo para el Programa 

"Reactiva Perú", las cuales incluyen garantías que respaldan carteras de crédito a través de 

fideicomisos y garantías. Estas garantías se orientan hacia las empresas con el fin de simplificar 

el acceso a financiamiento destinado a restablecer sus reservas de capital de trabajo. Esto se 

logra a través de la obtención de créditos otorgados por instituciones financieras del sistema, 

las cuales cuentan con el respaldo de las garantías proporcionadas por dicho programa. Este 

respaldo gubernamental ofrece una mayor confianza a las entidades financieras al momento de 

conceder créditos a las empresas, lo que, a su vez, facilita el acceso al financiamiento y ayuda 

a mitigar las presiones financieras que enfrentan las empresas 

 Se tomará como monto menor aquel que resulte de comparar tres veces la contribución 

anual de ESSALUD del año 2019 con el equivalente de las ventas promedio mensuales 

del mismo año. 

 Para las microempresas, se considera únicamente el importe promedio mensual de 

ventas. 

2.2.1.2.Condiciones de Acceso al Crédito 

La primera condición estipulada en la normativa se refiere a la concesión de préstamos 

a créditos identificados como "nuevos créditos", término utilizado para hacer referencia a 

aquellos otorgados después de la promulgación de la normativa. Por ende, estas condiciones se 

aplican de manera prospectiva. 

La segunda condición establece que, para ser elegible para el crédito, las empresas no 

deben tener deudas tributarias que superen una UIT y que hayan sido objeto de cobranza 

coactiva por parte de la SUNAT hasta el 29 de febrero de 2020. Además, la clasificación de 

estas empresas en el sistema financiero debe ser óptima, con una calificación mínima de CPP 

(Con Problemas Potenciales) en la categoría 1, indicando un retraso de pago de 9 a 30 días, y 
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como máximo en la categoría 0 (deudor con un máximo retraso de 8 días calendario), según la 

Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, SBS. 

Otra condición que se especifica es que las empresas beneficiarias del programa no 

pueden ser entidades financieras ni haber estado involucradas en actividades ilícitas o corruptas 

contra el Estado, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley N° 30737. Por último, se establece 

como requisito final para acceder al crédito que, durante el período en que esté en vigencia, la 

empresa no podrá repartir utilidades ni distribuir dividendos, excepto aquellos destinados 

específicamente a sus empleados. Estas condiciones buscan garantizar que el apoyo financiero 

se destine a empresas éticas y comprometidas con el cumplimiento de la ley, así como a la 

protección de los empleados durante la vigencia del crédito. 

2.2.1.3.Términos y Condiciones de Préstamo 

El análisis detallado de las condiciones para el otorgamiento del préstamo del Programa 

"Reactiva Perú" revela varios aspectos fundamentales que deben considerarse cuidadosamente. 

En primer lugar, el monto del préstamo es un elemento crucial, ya que determina la cantidad 

de fondos que una empresa puede obtener para cubrir sus necesidades financieras. Según lo 

establecido en la figura n° 2, los créditos se conceden hasta un máximo de 10 millones de soles, 

con el respaldo del gobierno que cubre hasta un 80% de este monto. Esta garantía 

gubernamental proporciona una seguridad adicional tanto para las empresas receptoras como 

para las entidades financieras que otorgan el crédito, lo que facilita el acceso al financiamiento 

en un entorno económico incierto. 

En cuanto a la moneda, los préstamos se otorgan en soles (s/), la moneda nacional de 

Perú. Esta elección asegura que todas las transacciones financieras, incluidos los pagos de 

créditos, comisiones e intereses, se realicen de manera uniforme y sin complicaciones, lo que 

simplifica la gestión financiera para las empresas beneficiarias. 
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En cuanto al plazo y la frecuencia de los pagos, se establece que el periodo máximo 

para reembolsar el préstamo es de 36 meses. Asimismo, se ofrece un periodo de gracia de 12 

meses, durante el cual no se exige el pago de intereses ni del capital del crédito. Es importante 

destacar que durante este periodo de gracia, se debe abonar una comisión a COFIDE. Además, 

los intereses acumulados durante el periodo de gracia se distribuyen proporcionalmente a lo 

largo del resto del plazo del préstamo después de los 12 meses, lo que implica un ajuste en el 

pago de intereses a lo largo del tiempo. Esta estructura de pagos busca proporcionar flexibilidad 

a las empresas beneficiarias, permitiéndoles adaptar sus pagos a sus capacidades financieras y 

asegurando un proceso de reembolso equitativo a lo largo del plazo del préstamo. 

Sobre tasa de interés y las comisiones, estas están determinadas por el costo del fondo 

y un margen adicional establecido por la entidad financiera que otorga el crédito. Las 

comisiones, por otro lado, representan los gastos administrativos realizados por COFIDE, la 

entidad encargada de administrar el programa. Además, es importante tener en cuenta las 

penalidades, que pueden incluir la aplicación de intereses moratorios en caso de demora en el 

pago según el cronograma establecido, así como la suspensión o interrupción del otorgamiento 

de garantías en casos de incumplimiento grave por parte de la empresa beneficiaria. 

En resumen, las condiciones de este programa proporcionan un marco claro y detallado 

para el otorgamiento de préstamos, garantizando la transparencia, la seguridad y el 

cumplimiento adecuado de las obligaciones financieras tanto para las empresas receptoras 

como para las instituciones financieras participantes. 

2.2.1.3.1.Monto de Préstamo 

El monto del préstamo, con un límite máximo de 10 millones de soles, es un factor 

crucial que determina la cantidad de fondos disponibles para las empresas. Esta cifra, 

respaldada por el gobierno hasta en un 80%, proporciona una base sólida para las necesidades 
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financieras de las empresas y garantiza la seguridad tanto para los receptores como para las 

entidades financieras. 

2.2.1.3.2.Comisiones 

Las comisiones juegan un papel importante en el proceso de otorgamiento del préstamo. 

Estas comisiones, que representan los gastos administrativos realizados por COFIDE, la 

entidad a cargo del programa, deben ser consideradas cuidadosamente por las empresas. Es 

esencial comprender cómo estas comisiones afectarán los costos totales del préstamo y cómo 

pueden influir en la viabilidad financiera a largo plazo de la empresa. 

2.2.2. Liquidez 

La investigación sobre la evolución de las ratios financieras, basada en el modelo de 

ajuste parcial de Lev (1969), ha sido fundamental para comprender cómo las empresas adaptan 

sus métricas financieras en relación con el desempeño medio de su sector. Este modelo 

identifica cuatro categorías principales de ratios financieras: rentabilidad, eficiencia, solvencia 

y liquidez (Ibarra, 2006). 

Según el INEI (2021), la liquidez se define como la habilidad de una entidad para 

obtener efectivo y satisfacer sus compromisos financieros a corto plazo. Esta definición destaca 

la importancia crítica de la liquidez en la salud financiera de una entidad, ya que la capacidad 

de cubrir sus compromisos financieros inmediatos es esencial para su funcionamiento y 

estabilidad. Para evaluar la liquidez, se recurre a medidas como la razón corriente, la prueba 

ácida y la razón de efectivo, las cuales ofrecen una visión integral de la capacidad de la entidad 

para cumplir con sus deudas a corto plazo y mantener su flujo de efectivo en niveles saludables. 

Por otro lado, en un enfoque complementario, el autor Sevilla (2019) subraya que la liquidez 

también implica la facilidad con la que un activo puede convertirse en efectivo sin perder valor. 

Esta perspectiva resalta la importancia de tener activos líquidos que puedan ser vendidos 
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rápidamente y con un riesgo mínimo de pérdida de valor en situaciones de necesidad de 

efectivo urgente. 

Cárdenas (2021) resalta que los activos altamente líquidos, como los depósitos seguros, 

pueden convertirse fácilmente en efectivo según sea necesario. Pérez y Gardey (2019) explican 

que una mayor liquidez implica una mayor capacidad para generar efectivo instantáneamente, 

lo que resalta la importancia de administrar adecuadamente los activos líquidos de una 

organización. 

Pérez (2018) hace hincapié en que la liquidez guarda una estrecha relación con la 

facilidad para convertir los activos en efectivo de manera rápida y eficiente, sugiriendo que 

invertir en bonos del gobierno puede ser una estrategia para asegurar la liquidez debido a la 

alta liquidez de este mercado en el corto plazo. Por otro lado, invertir en bienes raíces 

comerciales puede no ser una opción líquida debido al tiempo y los costos asociados con su 

venta. 

Figura 2 

Teoría de Gestión de Liquidez 

 

 

 

 

 

 

 

Nota. Recuperado de Manocas (2021). 

Es crucial evaluar la capacidad de una empresa para saldar deudas puntualmente, y en 

este sentido, los índices de liquidez adquieren un papel significativo al proporcionar una 
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medida de la solidez financiera. Estos índices permiten analizar la disponibilidad de efectivo a 

corto plazo al comparar la generación de fondos con las obligaciones financieras pendientes en 

un período breve, generalmente inferior a un año. En esencia, ofrecen una visión sobre cómo 

la empresa maneja la generación y cumplimiento de obligaciones financieras a corto plazo. 

2.2.2.1.Razón Corriente 

Según Cataño et al. (2008), esta razón se obtiene al dividir la suma de los activos 

corrientes entre la suma de los pasivos corrientes, y su objetivo es evaluar la habilidad 

empresarial para cubrir deudas a corto plazo. Un indicador bajo indica que la empresa enfrenta 

dificultades para cumplir con sus obligaciones. Por otro lado, si la razón corriente es 

excepcionalmente alta, indica que la empresa está reteniendo fondos sin utilizar de manera 

eficiente. Una proporción óptima para la razón corriente es de 2:1, ósea la empresa tiene el 

doble de activos que de pasivos corrientes, asegurando así una posición financiera sólida. 

Chaverra (2021) señala que esta medida es crucial para determinar la liquidez de una 

empresa, especialmente en situaciones inusuales o cuando sea necesario. Sin embargo, Salas 

(2022) argumenta que la razón corriente no debe ser el único indicador utilizado para evaluar 

la liquidez de una empresa, ya que solo refleja la cantidad de activos en un momento dado. 

Carmelo (2021) agrega que la es importante tener en cuenta que no existe un valor estándar 

para la razón corriente que se aplique universalmente, ya que su interpretación dependerá de 

las circunstancias específicas de cada empresa. 

Figura 3 

Fórmula de Razón Corriente 

 

 

Nota. Recuperado (Carmelo, 2021). 
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2.2.2.2.Activo Corriente 

Según Samper (2022), el activo corriente se caracteriza por su capacidad de convertirse 

en efectivo rápidamente, denominado activo circulante o líquido. Este tipo de activo engloba 

el efectivo en cuentas bancarias, inventarios e inversiones financieras. En contraste, Herrera 

(2021) define el activo corriente como todos los recursos y derechos de una empresa que se 

pueden cuantificar en términos monetarios y que están disponibles para su uso o conversión en 

efectivo en el corto plazo. Por otro lado, Sage (2022) establece que los activos líquidos son 

aquellos que determinan la solidez financiera de un negocio o empresa, lo cual resulta 

especialmente relevante en el caso de instituciones o proveedores, tanto públicos como 

privados. 

2.2.2.3.Pasivo corriente 

Llorente (2022) explica que el pasivo corriente o circulante refiere a las obligaciones 

financieras que deben pagarse en un plazo inferior a un año. Este tipo de pasivo representa los 

gastos inmediatos que la empresa debe afrontar, y por tanto, es crucial contar con suficiente 

efectivo para cubrirlos. De esta manera, la empresa puede tomar decisiones informadas sobre 

cómo manejar estas obligaciones urgentes. 

Cárdenas (2021) señala que los pasivos corrientes, junto con los pasivos a largo plazo, 

conforman las cuentas por pagar y se registran en el balance general de la empresa. Estos 

pasivos representan las deudas contraídas por la empresa para financiar sus operaciones. 

Según Chaverra (2021), un pasivo corriente es una obligación financiera a corto plazo 

que requiere recursos disponibles en el mismo periodo. Esto implica que la empresa debe ser 

capaz de generar suficiente flujo de efectivo para hacer frente a estos compromisos financieros. 

2.2.2.4.Prueba ácida 

Según Cataño et al. (2008), la prueba ácida evalúa la capacidad para saldar sus deudas 

a corto plazo sin depender de la enajenación de inventarios. Se calcula sustrayendo los 
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inventarios del activo corriente y posteriormente dividiendo entre el pasivo corriente. Por otro 

lado, según PROFIMA (2018), esta prueba muestra la disponibilidad de recursos líquidos de 

una empresa al eliminar el efecto de los inventarios en el activo corriente. Caballero (2021) 

destaca que es una medida comúnmente utilizada para evaluar la liquidez. Además, Nundea 

(2022) señala que si la prueba ácida es significativamente menor que el capital de trabajo, 

indica una dependencia excesiva del inventario, mientras que un resultado contrario sugiere 

una disponibilidad excesiva de efectivo sin generar beneficios. 

Figura 4 

Formula Prueba Ácida 

 

Nota. Recuperado de (Brealey, 2010). 

Westreicher (2022) resalta la importancia del inventario en la planificación y 

operaciones de las empresas, ya que permite mantener un nivel óptimo de existencias para 

satisfacer la demanda de los clientes sin incurrir en excesos de almacenamiento. Además, 

realizar inventarios periódicos ayuda a garantizar la precisión de los registros contables al 

compararlos con las existencias físicas, lo que puede revelar discrepancias que podrían indicar 

pérdidas o robos, según Escolme (2022). Por otro lado, Overlo (2022) define el inventario como 

el conjunto de productos, componentes y materias primas en posesión de una empresa 

destinados a su uso en operaciones de fabricación y ventas, destacando su función crucial. 

2.2.2.5.Razón Efectivo 

El índice de efectivo, como lo indica Traders (2021), brinda una forma de la solidez 

financiera de una empresa al examinar la proporción entre su efectivo total y los equivalentes 

de efectivo en relación con sus deudas a corto plazo. Este indicador resulta fundamental para 

comprender la habilidad de la empresa para afrontar sus obligaciones financieras 



24 

 

inmediatamente. Por otro lado, los índices financieros, según resalta Cornejo (2021), son 

herramientas fundamentales en el análisis económico y financiero de una empresa, ya que 

ofrecen una perspectiva clara de su situación y su habilidad para cumplir con sus compromisos. 

El efectivo, según la definición de Cárdenas (2021), constituye un elemento vital dentro 

del balance de una empresa y forma parte del activo circulante. Se trata del recurso más líquido 

disponible, ya que representa el dinero en su forma más directa. Este efectivo puede estar 

compuesto por diversas formas, como el dinero en efectivo en circulación, saldos en cuentas 

corrientes o de ahorro que la empresa posea, así como los cheques que se encuentren pendientes 

de ser depositados. 

Figura 5 

Formula Razón efectivo 

Nota. Recuperado de Westreicher (2020). 

Cuando se refiere al efectivo en términos económicos, como señala Sánchez (2022), se 

refiere a los fondos que pueden ser confiablemente utilizados para cumplir con una variedad 

de compromisos de pago a corto plazo de manera oportuna y segura. Esta definición resalta la 

importancia de disponer de recursos financieros disponibles que puedan ser fácilmente 

movilizados para atender las obligaciones inmediatas de la empresa, como el pago de 

proveedores, salarios u otros gastos operativos esenciales. Es esencial entender que el efectivo 

es un activo altamente líquido que puede transformarse en otros recursos rápidamente según 

las necesidades financieras de la empresa, como lo destaca Fleebe (2021). En resumen, el 

efectivo representa la capacidad de la empresa para disponer de recursos financieros inmediatos 

para hacer frente a sus compromisos y oportunidades de inversión en un plazo corto de tiempo. 
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2.3. Definición de Términos Básicos 

- Activo: Se refiere a un activo, ya sea físico o intangible, que posee un valor 

intrínseco en términos económicos y del cual se generan beneficios o ganancias 

tangibles (Saucedo, 2019). 

- Capital de trabajo: Inversión que se realiza utilizando recursos en activos líquidos, 

cuentas por cobrar e inventarios. Esta inversión se destina a respaldar las 

operaciones diarias y garantizar la continuidad de las actividades empresariales 

(Saucedo, 2019). 

- Cartera de Crédito: Colección de financiamientos concedidos por las ESF que 

cumplen con los criterios y condiciones especificados por el programa Reactiva 

Perú, estos créditos son fundamentales para brindar liquidez a las empresas en 

momentos de crisis (R.M. Nº 134-2020-EF/15). 

- COFIDE: Corporación Financiera de Desarrollo S.A. entidad que permite el tránsito 

de dinero y participa a través de los bancos (R.M. Nº 134-2020-EF/15).  

- Contrato de Garantía: Convenio de participación en el contrato de fideicomiso para 

la titulización o garantía, firmado por la ESF en colaboración con COFIDE. Este 

acuerdo implica que la ESF se compromete a participar en el fideicomiso, cuyo 

propósito puede ser la titulización de activos o la garantía de préstamos (R.M. Nº 

134-2020-EF/15). 

- Efectivo: Recursos financieros disponibles en forma de moneda fiduciaria de libre 

disposición. Esta definición abarca tanto el dinero en efectivo físico, como billetes 

y monedas, como aquellos fondos accesibles de manera inmediata a través de 

cuentas bancarias o instrumentos financieros líquidos (Saucedo, 2019). 

- Eficiencia: Capacidad de utilizar los recursos de manera efectiva y óptima para 

llevar a cabo las actividades y funciones de manera productiva. Implica maximizar 
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la producción o el rendimiento con la menor cantidad de recursos posible, 

minimizando el desperdicio y optimizando los procesos (Saucedo, 2019). 

- Empresa: Entidad comercial que busca obtener beneficios mediante la gestión y 

utilización eficaz de recursos para ofrecer bienes y servicios en el mercado. Abarca 

una amplia gama de organizaciones, desde pequeñas empresas hasta corporaciones 

multinacionales, que operan en diversos sectores y mercados (Saucedo, 2019). 

- Empresa Deudora: Individuo o entidad legal que lleva a cabo una actividad 

comercial y necesita financiar la renovación de capital de trabajo (R.M. Nº 134-

2020-EF/15) 

- Estados Financieros: Presenta la información financiera y económica enn un 

periodo determinado el cual incluye escritos conocidos como notas (Saucedo, 

2019). 

- ESF: Institución del Sector Financiero, que engloba entidades bancarias, 

financieras, entre otras, establecidas conforme a lo dispuesto por la legislación N° 

26702(R.M. Nº 134-2020-EF/15). 

- Prestamos: Préstamos proporcionados por la ESF a las Empresas Deudoras 

calificadas, como parte del programa Reactiva Perú (R.M. Nº 134-2020-EF/15) 

- Reglamento: Documento normativo actual que define los términos y condiciones 

bajo los cuales se proporciona la garantía y condiciones de acceso al crédito (R.M. 

Nº 134-2020-EF/15). 
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Capítulo III: Hipótesis y Variables 

3.  

3.1. Hipótesis 

3.1.1. Hipótesis General. 

El Programa Reactiva Perú influye significativamente en la liquidez de las empresas de 

la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19. 

3.1.2. Hipótesis Específicas. 

a) El Programa Reactiva Perú influye significativamente en la razón corriente de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19 

b) El Programa Reactiva Perú influye significativamente en la prueba ácida de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19 

c) El Programa Reactiva Perú influye significativamente en la razón de efectivo de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19 

3.2. Identificación de la Variables 

Variable X: Programa Reactiva Perú 

Según D.L. Nº 1455 (2020), se enfoca en proporcionar financiamiento destinado a la 

revitalización de los activos de capital de trabajo. Su propósito central radica en garantizar la 

fluidez en el flujo de pagos dentro del entramado económico nacional. 

Variable Y: Liquidez 
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INEI (2021) define como la aptitud de una entidad para adquirir efectivo y honrar sus 

compromisos financieros a corto plazo. Esta habilidad se puede medir a través de métricas 

como ratio corriente, prueba ácida y la razón de efectivo. 
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3.3. Operacionalización de las Variables 

Tabla 1 

Matriz de Consistencia 

Variable Definición operacional Dimensiones Indicador 

Técnica de 

Recolección 

de Datos 

Programa 

Reactiva 

Perú 

Según D.L. N.º 1455 (2020), se 

enfoca en proporcionar 

financiamiento destinado a la 

revitalización de los activos de 

capital de trabajo. Su propósito 

central radica en garantizar la 

fluidez en el flujo de pagos 

dentro del entramado económico 

nacional. 

Crédito 

otorgado 

Monto de 

préstamo 

Análisis 

Documental 

Ficha de 

recolección 

de datos 

 

 

 

 

Comisión 

COFIDE 

 

 

 

 

 

 

Liquidez 

INEI (2021) define como la 

aptitud de una entidad para 

adquirir efectivo y honrar sus 

compromisos financieros a corto 

plazo. Esta habilidad se puede 

medir a través de métricas como 

ratio corriente, prueba ácida y la 

razón de efectivo. 

Razón 

corriente 

Activo 

Corriente 

Análisis 

Documental 

Ficha de 

recolección 

de datos 

 

 

 Pasivo 

Corriente 

 

 

Prueba ácida 

Inventarios 
 

 

Activo 

Corriente 

 

 

Pasivo 

Corriente 

 

 

Razón de 

Efectivo 

Efectivo y 

equivalente 

de efectivo 

 

 

Pasivo 

Corriente 
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Capítulo IV: Metodología 

4.  

4.1. Enfoque de la Investigación 

Dado que la investigación implica la recolección de datos que son analizados mediante 

métodos estadísticos, se optó por un enfoque cuantitativo. Este enfoque, según la definición de 

Hernández et al. (2014), involucra el análisis sistemático de datos para validar hipótesis, 

descubrir tendencias y poner a prueba teorías y variables, esta aproximación metodológica se 

centra en la recolección y análisis riguroso de datos para examinar. Los datos recopilados se 

someten a un análisis estadístico detallado, lo que permite obtener una serie de conclusiones 

significativas. 

4.2. Tipo de Investigación 

De tipo aplicada, debido a su enfoque en analizar y evaluar el impacto concreto de una 

intervención específica, en este caso, el Programa Reactiva Perú, sobre un aspecto particular 

de la realidad económica, que es la liquidez de las empresas listadas en la BVL. Este tipo de 

investigación busca aplicar los conocimientos teóricos y metodológicos para abordar 

problemas prácticos del mundo real y proporcionar recomendaciones o soluciones tangibles 

para situaciones específicas. En este caso, se buscó examinar cómo la implementación del 

Programa Reactiva Perú ha afectado la liquidez en un momento de crisis económica y sanitaria, 

lo que lo posiciona claramente como un estudio de tipo aplicado. 
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4.3. Nivel de Investigación 

Al querer evidenciar la influencia de una variable hacia otra;  es decir comprobar la 

causa y efecto de estas, se aplicó el nivel explicativo en la investigación. Este nivel busca la 

causalidad existente entre variables, previamente depende de demostrar una correlación para 

posteriormente plantear si es causante o tienen impacto (Hernandez et al., 2014).  

Siendo el siguiente diagrama: 

Figura 6 

Diagrama del nivel explicativo 

 

Donde: 

M: muestra 

X: V. independiente: Programa Reactiva Perú 

Y: V. dependiente: Liquidez 

E: influencia de X en Y 

4.4. Métodos de Investigación 

Se tomó por conveniente utilizar el método científico, que es el método universal. Ruiz 

(2007) refiere como el método común que: Nació del problema observado, que obviamente 

sirve para darse cuenta del valor del escaneo. También es el proceso que tiene lugar en la 

investigación para establecer la existencia de metas, enfocarse en la adquisición y aumento de 

conocimientos, demostrar una claridad razonable, verificarlos a través de la experiencia y 

mediante la aplicación de la tecnología. Cabe precisar que la investigación empleó el método 

científico, ya que siguió una estructura lógica que apoyó al estudio a cumplir con su finalidad, 

mediante los siguientes procedimientos: formulación del problema, proponer una hipótesis, 
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comprobación de la hipótesis, analizar los datos para obtener conclusiones y finalmente se 

comparten los resultados 

Dentro de esta investigación se consideró el método deductivo. Ya que, mediante la 

deducción, se extraen conclusiones específicas o individuales a partir de conclusiones 

generalmente aceptadas así Abreu (2014) conceptúa que mediante la deducción, se extraen 

conclusiones específicas o individuales a partir de conclusiones generalmente aceptadas;  es 

decir permite determinar las características de un hecho específico a partir de leyes generales 

o científicas previamente establecidas. 

4.5. Diseño de Investigación 

En la investigación se optó por un diseño no experimental debido a la ausencia de 

manipulación de las variables de estudio. Este enfoque permite observar y analizar fenómenos 

en su entorno natural sin intervenir directamente en ellos, sino que al contrario solo se observa 

en su estado natural para poder sacar conjeturas, que posteriormente serán probadas. 

Hernández-Sampieri y Mendoza (2018) señala que este diseño no sufre intervención por parte 

del investigador. En un estudio no experimental no se generaron situaciones, pero se 

observaron situaciones que no fueron provocadas intencionalmente por el investigador. Y es 

de corte longitudinal el cual indica que es una investigación que recopila datos en diferentes 

puntos en el tiempo (Hernandez et al., 2014). 

4.6. Población y Muestra 

4.6.1. Población. 

Según Hernández-Sampieri y Mendoza (2018) es el conjunto completo de elementos 

estudiados, que incluye la unidad de análisis y debe ser cuantificado, particularmente los 

participantes o elementos guardan similitud o características requeridas para el estudio. En esta 

investigación se consideró según el portal de la BVL un total de 32 empresas que accedieron 

al crédito reactiva Perú durante el segundo trimestre 2020. 
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4.6.2. Muestra. 

A. Unidad de Análisis 

En este punto, el enfoque se dirige hacia el "qué o quién";  es decir, individuos, sujetos 

a eventos o la comunidad objeto de estudio (unidad de muestreo) a la que se aplicará un 

instrumento, lo cual varía según el enfoque y la amplitud del estudio (Hernández et al., 2014). 

Por tanto, la exploración encuadra como unidad de análisis a la información financiera que se 

observa de las empresas listadas en la BVL, que recibieron créditos bajo el Programa Reactiva 

Perú. 

B. Tamaño de la Muestra 

Para Hernández et al. (2014) constituye un subconjunto de la población pertinente para 

recopilar los datos, que deben ser identificados con antelación, así como ser representativos de 

la población. Para efectos del presente, la muestra fue de 25 empresas que listan en la BVL que 

accedieron al crédito Reactiva Perú. 

C. Selección de la Muestra 

Se ha optado por una selección de muestra no probabilística para este estudio, la cual 

se basa en criterios específicos relacionados con la investigación en lugar de aplicar métodos 

estadísticos formales. En este enfoque, se establecen criterios de inclusión y exclusión que 

guían la selección de los participantes, lo que permite capturar adecuadamente las 

características relevantes para el estudio. Esta metodología proporciona flexibilidad para 

abordar objetivos de investigación específicos y permite una selección más precisa de los casos 

que mejor representan el fenómeno en estudio (Hernández et al., 2014). 

A continuación, se detalla los términos de Inclusión: 

El criterio de inclusión para esta investigación se centra en seleccionar empresas que 

estén registradas en la BVL en el período de 2019 al 2021, y que hayan sido beneficiadas con 

el primer crédito de Reactiva Perú durante el año 2020. Este enfoque garantiza la relevancia de 
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los datos al limitar la muestra a empresas que han estado activas en el mercado bursátil durante 

el período de interés. 

A continuación, se detalla los criterios de Exclusión: 

Por otro lado, el criterio de exclusión se refiere a empresas que no cuenten con 

información financiera actualizada y completa para cada trimestre desde el año 2019 al 2021, 

la cual pueda ser verificada y consultada a través de la plataforma de la BVL. Este criterio 

asegura la integridad y fiabilidad de los datos al descartar empresas cuya información 

financiera no esté disponible o no sea transparente. 

4.7. Técnicas e Instrumentos de Recolección de Datos 

4.7.1. Técnicas. 

De acuerdo con Hernández-Sampieri y Mendoza (2018), son los métodos empleados 

para obtener la información necesaria en una investigación, mientras que las herramientas son 

fuentes utilizadas para recopilar y registrar dicha información. En este estudio, se aplicó la 

técnica de análisis documental, la cual implica la recopilación de datos contenidos en 

documentos para resumir los resultados obtenidos. Se destaca que el propósito del análisis de 

documentos va más allá de la simple compilación de información, buscando que el individuo 

adquiera conocimientos y habilidades para la resolución de problemas. 

4.7.2. Instrumentos. 

El instrumento fue  la ficha de recolección de datos diseñada específicamente para el 

análisis documental. Esta ficha proporciona un formato estructurado que permite registrar de 

manera sistemática la información relevante encontrada en los documentos analizados. 

Contiene campos para registrar detalles importantes como el título del documento, la fecha de 

publicación, el autor, las ideas clave, y cualquier otra información relevante para los objetivos 

de la investigación. Esta ficha sirve como una herramienta práctica para organizar y sintetizar 
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la información recopilada durante el proceso de análisis documental, facilitando así la posterior 

interpretación y elaboración de conclusiones. 

A. Diseño 

Se recopilaron los datos específicos de los estados de situación financiera de las 

empresas listadas en la BVL, los cuales estarán disponibles en su página web oficial. Estos 

datos fueron organizados en la ficha de recolección de datos, clasificándolos por razón social 

y periodos tributarios para facilitar su posterior análisis. Una vez recopilados, los datos fueron 

sometidos a un proceso de análisis mediante el cálculo de ratios de liquidez, incluyendo la 

razón corriente, la prueba ácida y la razón de efectivo. Esta estandarización de los datos permite 

que sean comparables entre sí, garantizando homogeneidad en el análisis estadístico. Dado que 

cada empresa puede tener dimensiones económicas diferentes, este enfoque aseguró que todas 

las empresas sean evaluadas en igual medida con respecto a la variable independiente, lo que 

facilita la comparación y la obtención de conclusiones significativas. 

B. Confiabilidad 

Según Hernández et al. (2014), la confiabilidad se refiere a la consistencia y estabilidad 

de una herramienta de medición. Se evalúa si al utilizar repetidamente esta herramienta con el 

mismo sujeto u objeto, se obtienen resultados similares en diferentes ocasiones. Un método 

común para medir la confiabilidad es el alfa de Cronbach, que indica cuánto los elementos de 

una herramienta están relacionados entre sí. Un valor alto de alfa de Cronbach, próximo a 1 

sugiere que la herramienta es más confiable y coherente. 
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Tabla 2 

Confiabilidad del Instrumento 

Datos Coeficiente Alfa de Cronbach 

Variable: Reactiva Perú 0.897 

Liquidez 0.872 

Promedio coeficiente 0.884 

La confiabilidad es alta, por su proximidad a 1. 

C. Validez 

Según Hernández et al. (2014), la validez se refiere a la exactitud con la que un 

instrumento evalúa una variable determinada. Además, se centra en la medida en que el 

instrumento captura de manera adecuada el contenido específico de lo que se está evaluando. 

Para evaluar la validez, se empleó calificaciones de tres expertos. A partir de este proceso, se 

obtendrán los siguientes resultados: 

Tabla 3 

Validez de Instrumento 

Datos Calificación 

David Callupe Marcelo 0,947 

Tatiana Quincho Rojas 0,947 

Felix Castañeda Aranda 0,927 

 

De la tabla se obtiene un promedio de validez de 0,940, considerando que el máximo 

de puntuación es1, la validez es alta, por su proximidad al 1, por tanto el instrumento se pudo 

aplicar. 
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Capítulo V: Resultados 

5. z 

5.1. Descripción del Trabajo de Campo 

El proceso de investigación comenzó con la revisión sistemática de la información de 

las empresas objeto de estudio, utilizando los recursos disponibles en el portal de la BVL y el 

MEF para garantizar la fiabilidad de los datos necesarios para elaborar el instrumento. Este 

enfoque implica recoger información relevante sobre las dos variables clave de la 

investigación: el Programa Reactiva Perú y la liquidez. 

Una vez identificados los datos necesarios, se procedió a trasladar los valores numéricos 

pertinentes a una hoja de cálculo en Excel. Para el Programa Reactiva Perú, se registran los 

montos de crédito de cada empresa incluida en la muestra, mientras que para la variable de 

liquidez, se calcularon las ratios correspondientes utilizando los saldos de las cuentas 

financieras relevantes extraídas de los estados financieros de las empresas listadas en la BVL 

que forman parte de la muestra. 

Posteriormente, los datos recopilados se importaron al software estadístico SPSS para 

llevar a cabo el análisis estadístico inferencial, incluido el cálculo del valor p para probar las 

hipótesis. 
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5.2. Presentación de Resultados 

Presentación de resultados a nivel descriptivo e inferencial, por lo que la primera parte 

de nivel descriptivo se centra principalmente en la evolución de los ratios financiero con la 

respectiva interpretación. 

5.2.1. Análisis Descriptivo 

Se presenta a continuación los principales de indicadores financieros del anexo 6 

manejados desde la aplicación de la liquidez y sus respectivos ratios.  

Administradora Jockey Plaza Shopping Center S.A.: 

La liquidez se ha mantenido relativamente estable durante los primeros tres trimestres 

de 2019, pero ha disminuido significativamente en el cuarto trimestre de 2019 y a lo largo de 

2020, antes de recuperarse en el primer trimestre de 2021. 

La razón corriente y la prueba ácida también muestran una disminución drástica durante 

2019 y 2020, aunque se recuperan en el primer trimestre de 2021. 

Agro Industrial Paramonga S.A.A.: 

La liquidez ha fluctuado a lo largo del tiempo, con valores negativos en algunos 

trimestres. 

La razón corriente y la prueba ácida también han fluctuado, mostrando valores cercanos 

a 1 en algunos trimestres, lo que indica una situación menos favorable. 

Agroindustrial Laredo S.A.A.: 

La liquidez muestra tendencia a la baja desde el primer trimestre de 2020 hasta el primer 

trimestre de 2021, con un ligero repunte en el tercer trimestre de 2020. 

La razón corriente y la prueba ácida también muestran una disminución en el mismo 

período. 

Agroindustrias AIB S.A.: 

La liquidez ha sido variable, con algunos trimestres con valores negativos. 
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La razón corriente y la prueba ácida han fluctuado, pero en general, muestran una 

tendencia a la baja. 

Andino Investment Holding S.A.A.: 

La liquidez ha sido alta y estable durante todo el período. 

La razón corriente y la prueba ácida muestran valores muy altos y estables. 

Austral Group S.A.A.: 

La liquidez muestra cierta volatilidad a lo largo del tiempo, con valores positivos en la 

mayoría de los trimestres. 

La razón corriente y la prueba ácida muestran una tendencia al alza en general, 

especialmente en el primer trimestre de 2021. 

Cineplex S.A.: 

La liquidez ha disminuido constantemente a lo largo del tiempo, con valores negativos 

en los últimos trimestres. 

La razón corriente y la prueba ácida también han disminuido, reflejando una situación 

de liquidez cada vez más precaria. 

Colegios Peruanos S.A.: 

La liquidez ha sido consistentemente baja y negativa en la mayoría de los trimestres, lo 

que indica dificultades financieras. 

La razón corriente y la prueba ácida muestran valores muy bajos y también negativos 

en algunos trimestres. 

Compañía Minera Ignacio de Morococha S.A.A.: 

La liquidez ha sido baja y variable a lo largo del tiempo, con algunos trimestres con 

valores negativos. 

La razón corriente y la prueba ácida también han fluctuado, pero en general, muestran 

una tendencia a la baja. 
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Creditex S.A.A.: 

La liquidez ha sido relativamente estable a lo largo del tiempo, con valores positivos en 

la mayoría de los trimestres. 

La razón corriente junto con la prueba ácida muestran una tendencia al alza en general, 

especialmente en el primer trimestre de 2021. 

Empresa Agrícola San Juan S.A.: 

La liquidez ha mostrado cierta variabilidad a lo largo del tiempo, con algunos trimestres 

con valores positivos y otros negativos. 

La razón corriente como la prueba ácida muestran una tendencia fluctuante, con algunos 

trimestres con valores por encima de 1 y otros por debajo. 

Empresa Editora El Comercio S.A.: 

La liquidez ha sido consistentemente baja y negativa en la mayoría de los trimestres, lo 

que sugiere dificultades financieras. 

La razón corriente y la prueba ácida también han sido bajas y negativas en la mayoría 

de los trimestres. 

Fábrica Nacional Acumuladores ETNA S.A.: 

La liquidez ha sido variable a lo largo del tiempo, con algunos trimestres con valores 

positivos y otros negativos. 

La razón corriente y la prueba ácida también han mostrado variaciones, pero en general, 

reflejan una situación de liquidez no muy favorable. 

 

Grupo Coril S.A.: 

La liquidez ha sido relativamente estable a lo largo del tiempo, con valores positivos en 

la mayoría de los trimestres. 
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La razón corriente y razón de prueba ácida muestran una tendencia estable en general, 

con valores por encima de 1 indicando una buena posición de liquidez. 

Hidrostal S.A.: 

La liquidez ha sido adecuada y relativamente estable en la mayoría de los trimestres, 

con valores positivos. 

El ratio corriente como la prueba ácida muestran una tendencia al alza en general, lo 

que indica una mejora en la posición de liquidez. 

Inca Rail S.A.: 

La liquidez ha sido variable a lo largo del período, con algunos trimestres con valores 

positivos y otros negativos. 

El ratio de razón corriente conjunto con el ratio de prueba ácida muestran fluctuaciones, 

pero en general reflejan una posición de liquidez no muy favorable, especialmente en los 

trimestres con valores negativos. 

Industrias Electro Químicas S.A. - IEQSA: 

La liquidez ha sido relativamente estable en la mayoría de los trimestres, con valores 

positivos. 

El ratio corriente y ratio de prueba ácida indican una posición de liquidez razonable, 

con valores que generalmente están por encima de 1. 

Inversiones en Turismo S.A. - INVERTUR: 

La liquidez ha experimentado variaciones a lo largo del tiempo, con algunos trimestres 

con valores positivos y otros negativos. 

La razón corriente y la prueba ácida han mostrado fluctuaciones, pero en general 

reflejan una posición de liquidez razonable. 
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Los Portales S.A.: 

La liquidez ha sido adecuada y relativamente estable en la mayoría de los trimestres, 

con valores positivos. 

Razón de prueba ácida y razón corriente indican una posición de liquidez favorable, 

con valores generalmente por encima de 1. 

Nexa Resources Atacocha : 

La liquidez ha sido variable a lo largo del período, con algunos trimestres con valores 

positivos y otros negativos. 

La razón de prueba ácida y razón corriente muestran fluctuaciones, pero en general 

reflejan una posición de liquidez no muy favorable, especialmente en los trimestres con valores 

negativos. 

Pesquera Exalmar S.A.A.: 

La liquidez ha sido variable a lo largo del período, con algunos trimestres con valores 

positivos y otros con valores negativos. 

La razón de prueba ácida y razón corriente muestran fluctuaciones significativas, lo que 

sugiere cierta volatilidad en la posición de liquidez de la empresa. 

Red Bicolor de Comunicaciones - En Reestructuración: 

La liquidez ha sido variable, con algunos trimestres con valores positivos y otros con 

valores negativos. 

La prueba corriente y ácida muestran fluctuaciones, pero en general, la posición de 

liquidez parece no ser muy sólida, especialmente en los trimestres con valores negativos. 

Tradi S.A.: 

La liquidez ha sido relativamente estable a lo largo del período, con valores positivos 

en la mayoría de los trimestres. 
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La prueba corriente y ácida indican una posición de liquidez razonable, con valores 

generalmente por encima de 1. 

Unacem Corp S.A.A.: 

La liquidez ha mostrado cierta volatilidad a lo largo del tiempo, con algunos trimestres 

con valores positivos y otros con valores negativos. 

La prueba corriente y ácida muestran fluctuaciones, pero en general, la posición de 

liquidez parece no ser muy sólida en algunos trimestres. 

Volcan Compañía Minera: 

La liquidez ha sido variable a lo largo del período, con algunos trimestres con valores 

positivos y otros con valores negativos. 

La prueba corriente y ácida muestran fluctuaciones, pero en general, la posición de 

liquidez parece razonable, especialmente en los trimestres con valores positivos. 

5.2.2. Análisis Inferencial 

El procedimiento para contrastar hipótesis implica una serie de pasos secuenciales. En 

este contexto, la metodología propuesta por Icart y Canela (1998) consta de cinco fases que se 

describen a continuación: 

Paso 1: Formulación de H0, la cual se contrapone a la hipótesis alternativa. 

Paso 2: Establecimiento de la H1, que es definida por el investigador y se basa en los 

objetivos de la investigación. 

Paso 3: Definición de significancia alfa (α), generalmente se utiliza un nivel de 

confianza del 95% en contextos académicos. 

Paso 4: Selección y realización del análisis estadístico 

Paso 5: Toma de decisión sobre la aceptación o rechazo de la H0, basada en los criterios 

de decisión establecidos. 
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Para iniciar el proceso de prueba de hipótesis, ya sea en su versión general o específica, 

ha sido esencial determinar previamente el tipo de análisis estadístico a emplear. Para lograrlo, 

se requirió identificar y comprender las particularidades inherentes de los datos recopilados. 

En relación con las variables consideradas, es evidente que los datos tienen una 

naturaleza cuantitativa. Estas variables están interconectadas en un contexto donde una actúa 

como dependiente y la otra como independiente. 

Es relevante destacar que la hipótesis que se pretende evaluar es de índole causal, lo 

que implica el intento de establecer una relación de causa y efecto entre las variables analizadas. 

Por último, se determinó la normalidad de los datos utilizando la prueba estadística de 

Kolmogorov Smirnov, según se detalla en la tabla adjunta. 

Tabla 4 

Prueba de Normalidad 

Kolmogorov-Smirnova 

  Estadístico gl Sig. 

Programa Reactiva Perú ,503 175 ,000 

Liquidez ,182 175 ,000 

 

H0: Los datos siguen una distribución normal. 

H1: Los datos no siguen una distribución normal. 

Regla de Decisión:  

Aceptar H0 si: p-valor < 0,05 y rechazar H0 

Rechazar H0 si p-valor >= 0,05 y aceptar H0 

Por tanto, con los datos obtenidos se determinó que las variables no siguen una 

distribución normal. 

Respecto a los datos estos necesariamente necesitan pasar por un ajuste para alcanzar 

los objetivos de investigación, esta particularidad impacta en la selección del método 

estadístico adecuado, que en este caso es la regresión lineal. La regresión lineal se describe 
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como un enfoque estadístico destinado a estimar y comprender el efecto o influencia que una 

variable ejerce sobre otra. En este contexto, esta técnica está estrechamente vinculada al 

coeficiente Pearson (coeficiente r), el cual se utiliza ampliamente para evaluar la relación lineal 

entre dos variables (Hernández-Sampieri y Mendoza, 2018). 

A diferencia del coeficiente r, la regresión lineal no solo evalúa la relación entre 

variables, sino que también permite comprender cómo una variable puede tener un efecto 

causal sobre otra. Esta técnica se considera una expansión del coeficiente de correlación de 

Pearson, ya que va más allá de simplemente medir la relación, abordando la noción de 

causalidad. Este enfoque está en sintonía con el énfasis en la hipótesis causal que se pretende 

investigar en este análisis (Hernández-Sampieri y Mendoza, 2018). 

5.2.3. Prueba de Hipótesis General 

Formulación de la hipótesis nula (H0) 

H0: El Programa Reactiva Perú no influye significativamente en la liquidez de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima. 

Paso 2: Planteamiento de la hipótesis alternativa (H1) 

H1: El Programa Reactiva Perú influye significativamente en la liquidez de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima. 

Paso 3: Definición del nivel de significancia alfa 

α =0.05 

Paso 4: Elección y ejecución del análisis estadístico 

La utilización del análisis de regresión lineal implica presentar dos tablas cruciales: una 

que muestra el coeficiente R cuadrado para evaluar la proporción de variabilidad explicada, y 

otra tabla de ANOVA que exhibe el valor p, el cual se utiliza para determinar la significancia. 

Estas tablas son elementos esenciales para interpretar y tomar decisiones informadas basadas 

en análisis de regresión. 
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Tabla 5 

Valor del R cuadrado de la hipótesis general 

Resumen del modelo 

Modelo R R cuadrado 
R cuadrado 

ajustado 

Error estándar de la 

estimación 

1 ,023a ,001 -,005 100,580 

a Predictor: (Constante), Prestamo 

 

Tabla 6 

ANOVA de hipótesis general 

ANOVAa 

Modelo   Suma de cuadrados Gl Media cuadrática F Sig. 

1 Regresión 917,398,772,867 1 917,398,772,867 ,091 ,764b 

 Residuo 1,750,138,505,502,880 173 10,116,407,546,259   

 Total 1,751,055,904,275,740 174    

a Variable dependiente: Liquidez 

b Predictores: (Constante), Prestamo 

 

Si: sig. >= 0,05 rechazar H1 

Si: Sig. < 0,05 aceptar H1 

Paso 5: Toma de decisión 

Se muestra un modelo de regresión lineal simple para determinar el efecto de la variable 

independiente sobre la variable dependiente. La ecuación de regresión no fue estadísticamente 

significativa puesto que, según el ANOVA, la significancia es de 0,764 (p-valor 0,764 > 0,05). 

La fuerza del impacto de una variable sobre la otra se presenta con el valor del R cuadrado, en 

este caso fue de 0,001, que indica que el Programa Reactiva Perú no influye significativamente 

en la liquidez de las empresas de la BVL contexto COVID -19. 

5.2.4. Prueba de Primera Hipótesis Específica 

Formulación de la hipótesis nula (H0) 
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H0: El Programa Reactiva Perú no influye significativamente en la razón corriente de 

las empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19. 

Paso 2: Planteamiento de la hipótesis alternativa (H1) 

H1: El Programa Reactiva Perú influye significativamente en la razón corriente de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19. 

Paso 3: Definición del nivel de significancia alfa 

α =0.05 

Paso 4: Elección y ejecución del análisis estadístico 

Tabla 7 

Valor del R cuadrado de la primera hipótesis específica 

Resumen del modelo 

Modelo R R cuadrado 
R cuadrado 

ajustado 

Error estándar de la 

estimación 

1 ,087a ,008 ,002 25,346,986 

a Predictores: (Constante), préstamo 

 

Tabla 8 

ANOVA de la primera hipótesis específica 

ANOVA 

Modelo   Suma de cuadrados gl Media cuadrática F Sig. 

1 Regresión 8,457 1 8,457 1316 ,253b 

 Residuo 1,111,473 173 6,425   

 Total 1,119,930 174    

a Variable dependiente: Razon_corriente 

 

Si: sig. >= 0,05 rechazar H1 

Si: Sig. < 0,05 aceptar H1 

Paso 5: Toma de decisión  

La ecuación de regresión no fue estadísticamente significativa puesto que, según el 

ANOVA, la significancia es de 0,253 (p-valor 0,253 > 0,05). La fuerza del impacto de una 
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variable sobre la otra se presenta con el valor del R cuadrado, en este caso fue de 0,008, que 

indica que el Programa Reactiva Perú no influye significativamente en la razón corriente de las 

empresas de la BVL contexto de pandemia. 

5.2.5. Prueba de Segunda Hipótesis Específica 

Formulación de la hipótesis nula (H0) 

H0: El Programa Reactiva Perú no influye significativamente en la prueba ácida de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19. 

Paso 2: Planteamiento de la hipótesis alternativa (H1) 

H1: El Programa Reactiva Perú influye significativamente en la prueba ácida de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19. 

Paso 3: Definición del nivel de significancia alfa 

α =0.05 

Paso 4: Elección y ejecución del análisis estadístico 

La utilización del análisis de regresión lineal implica presentar dos tablas cruciales: una 

que muestra el coeficiente R cuadrado para evaluar la proporción de variabilidad explicada, y 

otra tabla de ANOVA que exhibe el valor p, el cual se utiliza para determinar la significancia. 

Tabla 9 

Valor del R cuadrado de la segunda hipótesis específica 

Resumen del modelo 

Modelo R R cuadrado 
R cuadrado 

ajustado 

Error estándar de la 

estimación 

1 ,100a ,010 ,004 25,441,318 

a Predictores: (Constante), Préstamo 
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Tabla 10 

ANOVA de la segunda hipótesis específica 

ANOVA 

Modelo   Suma de cuadrados gl Media cuadrática F Sig. 

1 Regresión 11,403 1 11,403 1762 ,186b 

 Residuo 1,119,761 173 6,473   

 Total 1,131,164 174    

a Variable dependiente: Prueba ácida 

 

Si: sig. >= 0,05 rechazar H1 

Si: Sig. < 0,05 aceptar H1 

Paso 5: Toma de decisión  

La ecuación de regresión no fue estadísticamente significativa puesto que, según el 

ANOVA, la significancia es de 0,186 (p-valor 0,186 > 0,05). La fuerza del impacto de una 

variable sobre la otra se presenta con el valor del R cuadrado, en este caso fue de 0,010, que 

indica que el Programa Reactiva Perú no influye significativamente en la prueba ácida de las 

empresas de la BVL contexto de pandemia. 

5.2.6. Prueba de Tercera Hipótesis Específica 

Formulación de la hipótesis nula (H0) 

H0: El Programa Reactiva Perú no influye significativamente en la liquidez de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19. 

Paso 2: Planteamiento de la hipótesis alternativa (H1) 

H1: El Programa Reactiva Perú influye significativamente en la liquidez de las 

empresas de la Bolsa de Valores de Lima contexto COVID -19. 

Paso 3: Definición del nivel de significancia alfa 

α =0.05 

Paso 4: Elección y ejecución del análisis estadístico 
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La utilización del análisis de regresión lineal implica presentar dos tablas cruciales: una 

que muestra el coeficiente R cuadrado para evaluar la proporción de variabilidad explicada, y 

otra tabla de ANOVA que exhibe el valor p. Estas tablas son elementos esenciales para 

interpretar y tomar decisiones informadas basadas en los resultados del análisis de regresión. 

Tabla 11 

Valor del R cuadrado de la tercera hipótesis específica 

Resumen del modelo 

Modelo R R cuadrado 
R cuadrado 

ajustado 

Error estándar de la 

estimación 

1 ,056a ,003 -,003 ,6263460 

a Predictores: (Constante), Préstamo 

 

Tabla 12 

ANOVA de la tercera hipótesis específica 

ANOVA 

Modelo   Suma de cuadrados gl Media cuadrática F Sig. 

1 Regresión ,217 1 ,217 ,554 ,458b 

 Residuo 67,870 173 ,392   

 Total 68,087 174    

a Variable dependiente: Razon_efectivo 

 

Si: sig. >= 0,05 rechazar H1 

Si: Sig. < 0,05 aceptar H1 

Paso 5: Toma de decisión  

La ecuación de regresión no fue estadísticamente significativa puesto que, según el 

ANOVA, la significancia es de 0,458 (p-valor 0,458 > 0,05). La fuerza del impacto de una 

variable sobre la otra se presenta con el valor del R cuadrado, en este caso fue de 0,003, que 

indica que el Programa Reactiva Perú no influye significativamente en la razón de efectivo de 

las empresas de la BVL contexto COVID -19. 
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5.3. Discusión de Resultados 

En esta sesión se lleva a cabo un análisis detallado de los hallazgos más relevantes 

obtenidos durante la investigación, en relación con los objetivos establecidos previamente. 

Durante este proceso, se examinan y discuten los resultados encontrados, profundizando en su 

significado y relevancia en el contexto del estudio. 

Referente al objetivo general: Los resultados indican que el Programa Reactiva Perú 

no parece tener un impacto significativo en la liquidez de las empresas de la BVL durante la 

pandemia. Este hallazgo se fundamenta en el análisis de una regresión simple lineal, donde la 

ecuación de regresión no demostró significancia estadística, como se evidenció a través del 

ANOVA, con un valor de p-valor de 0,764, superior al nivel de significancia establecido de 

0,05. Además, el coeficiente de determinación R cuadrado fue muy bajo, apenas alcanzando el 

0,001, lo que sugiere un impacto mínimo del Programa Reactiva Perú en la liquidez de estas 

empresas. 

Contrariamente, investigaciones realizadas por Espinoza (2021), Pozo et al. (2021), 

Maya (2022), y Caballero y Sánchez (2022) destacan otros factores que sí influyen en la 

situación financiera y la liquidez de las empresas en el contexto de la pandemia. Entre estos 

factores se incluye la importancia de una adecuada gestión de proyecciones de flujo de efectivo, 

la escasez de liquidez debido a la paralización de actividades y retrasos en los pagos, así como 

variables externas como la tasa de interés, el riesgo país y el incremento de casos de COVID-

19. 

Las investigaciones previas señalan que la gestión eficaz de las proyecciones de flujo 

de efectivo es fundamental para mantener la liquidez en tiempos de incertidumbre económica. 

Además, aspectos como la interrupción de las operaciones comerciales y los retrasos en los 

pagos pueden generar una escasez de liquidez, lo que afecta directamente la capacidad de las 

empresas para cumplir con los compromisos de deuda. 
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Además, factores externos como las tasas de interés y la situación económica del país, 

sumados al aumento de los casos de COVID-19, pueden ejercer una influencia significativa en 

la liquidez empresarial. Por ejemplo, un incremento en las tasas de interés podría resultar en 

mayores costos financieros para las empresas que dependen del endeudamiento, lo que a su vez 

podría impactar en su capacidad para mantener niveles óptimos de liquidez. Estos factores 

externos, al interactuar con la situación sanitaria, pueden complicar aún más el panorama 

financiero de las empresas y requerir estrategias específicas para su gestión y mitigación de 

riesgos. 

Referente al primer objetivo específico: El análisis realizado sugiere que el Programa 

Reactiva Perú no ejerce una influencia significativa en la razón corriente de las empresas 

listadas en la BVL durante la pandemia de COVID-19. La ecuación de regresión no alcanzó 

significancia estadística, según el análisis de varianza (ANOVA), con un p-valor de 0,253, 

superior al nivel de significancia establecido de 0,05. Además, el coeficiente de determinación 

R cuadrado fue bastante bajo, apenas llegando a 0,008, lo que sugiere un efecto mínimo del 

Programa Reactiva Perú en la razón corriente de estas empresas. 

Los antecedentes proporcionan un contexto crucial para comprender los hallazgos del 

presente estudio. Diversas investigaciones, como las llevadas a cabo por Povis y Villanueva 

(2020) y Arnao (2022), han examinado el impacto del Programa Reactiva Perú en la liquidez 

de las empresas en el contexto de la pandemia de COVID-19. Estos estudios han arrojado 

resultados variados, con algunos indicando un efecto positivo del programa en ciertos sectores 

industriales, como la manufactura, y otros destacando la falta de una influencia significativa en 

la situación financiera. 

Por ejemplo, Povis y Villanueva (2020) encontraron que el Programa Reactiva Perú 

había contribuido positivamente a mejorar la liquidez de ciertas empresas, lo que sugiere que 

estas medidas gubernamentales pueden tener un impacto beneficioso en momentos de crisis 
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económica. Por otro lado, investigaciones más recientes como las de Arnao (2022) han 

señalado que el programa puede tener limitaciones en cuanto a su efectividad, especialmente 

en términos de su capacidad para abordar los desafíos financieros específicos que enfrentan las 

empresas durante la pandemia. 

Referente al segundo objetivo específico: La ecuación de regresión no fue 

estadísticamente significativa puesto que, según el ANOVA, la significancia es de 0,186 (p-

valor 0,186 > 0,05). La fuerza del impacto de una variable sobre la otra se presenta con el valor 

del R cuadrado, en este caso fue de 0,010, que indica que el Programa Reactiva Perú no influye 

significativamente en la prueba ácida de las empresas de la BVL contexto COVID 19. En 

cuanto al antecedente Aste (2021), enfatiza la importancia de la gestión eficiente del inventario 

como un aspecto crítico para la salud financiera de las empresas, especialmente en tiempos de 

crisis económica como la que se vive debido a la pandemia. 

El manejo adecuado del inventario es un factor determinante para la liquidez de las 

empresas, ya que un inventario mal gestionado puede representar una carga financiera 

significativa. En el contexto de la pandemia, donde la demanda de productos puede fluctuar y 

las condiciones del mercado pueden cambiar rápidamente, la eficiencia en la gestión del 

inventario se vuelve aún más crucial. La capacidad de adaptarse a estos cambios y mantener 

un inventario óptimo decide la supervivencia o el fracaso de la empresa. Por lo tanto, aunque 

el Programa Reactiva Perú pueda proporcionar apoyo financiero, la gestión efectiva del 

inventario sigue siendo esencial para garantizar la salud financiera a largo plazo de las 

empresas, especialmente en períodos de incertidumbre económica. 

Referente al tercer objetivo específico: El análisis realizado respecto al tercer objetivo 

específico muestra que, no se evidencia un impacto significativo del Programa Reactiva Perú 

en la razón de efectivo de las empresas de la BVL durante la pandemia de COVID-19. Esta 
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conclusión se fundamenta en el resultado del análisis de varianza (ANOVA), donde el p-valor 

obtenido es de 0.458.  

Además, el valor del coeficiente R cuadrado es de 0.003, lo que sugiere que solo una 

pequeña fracción de la variabilidad en la razón de efectivo puede explicarse por el Programa 

Reactiva Perú, lo que refuerza la idea de que este programa no influye significativamente en la 

liquidez. 

Los estudios citados también aportan información valiosa para contextualizar estos 

resultados. Arnao (2022) indica que el dinero se vio afectado negativamente durante la 

pandemia de COVID-19, incluso antes de la implementación del Programa Reactiva Perú. Esto 

sugiere que otros factores, además del programa de financiamiento gubernamental, pueden 

haber influido en la liquidez de las empresas durante ese período. 

Por otro lado, en un estudio reciente, Vasquez (2022) ilustra un caso particular donde 

la financiación otorgada a través del Programa Reactiva Perú impactó positivamente en la 

liquidez de un restaurante. Este caso evidencia cómo el programa pudo estabilizar las finanzas 

del restaurante y facilitar el cumplimiento de sus compromisos financieros a corto plazo. Este 

ejemplo pone de manifiesto la variabilidad en los efectos del programa, los cuales pueden 

depender de la industria específica y las circunstancias individuales de cada empresa. Este 

hallazgo subraya la importancia de considerar las características únicas de cada organización 

al evaluar el impacto de políticas y programas gubernamentales en la liquidez empresarial, así 

como la necesidad de estrategias personalizadas para abordar las necesidades financieras de 

cada empresa. 
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Conclusiones 

El Programa Reactiva Perú no tiene un impacto estadísticamente significativo en la 

liquidez general de las empresas de la BVL durante la pandemia. Este resultado sugiere que, a 

pesar de la implementación del programa para brindar respaldo financiero a estas empresas, 

dicho apoyo no se refleja en un aumento considerable de su liquidez global. Este hallazgo 

plantea interrogantes sobre la efectividad del programa en términos de mejorar la situación 

financiera de las empresas durante el contexto de la pandemia, se atribuye la disminución en 

parte al propósito del programa, debido a que el efectivo debió ser usado en afrontar deudas 

incluso pasadas. 

El p-valor de 0,253 indica que la razón corriente de las empresas no experimenta un 

cambio significativo debido al Programa Reactiva Perú. Asimismo, el R cuadrado de 0,008 

sugiere que tan solo el 0,8% de la variación en la razón corriente se puede atribuir a la 

participación en el programa, lo cual es una influencia mínima y no estadísticamente 

significativa. En este contexto, es posible que el financiamiento obtenido a través del programa 

haya sido utilizado de manera inmediata para hacer frente a otras necesidades operativas, como 

el pago de salarios a trabajadores o la cancelación de deudas con proveedores, en lugar de 

contribuir significativamente a mejorar la posición de liquidez de las empresas. 

Con un p-valor de 0,186, no se encuentra evidencia suficiente para rechazar la hipótesis 

nula de que el programa no tiene un impacto significativo en la prueba ácida de las empresas. 

El R cuadrado de 0,010 indica que solo el 1% de la variabilidad en la prueba ácida puede ser 

explicado por la participación en el programa, lo cual es una contribución mínima y no 

estadísticamente significativa. En este contexto, es posible que las empresas hayan optado por 

no utilizar el financiamiento del programa para aumentar su liquidez inmediata, sino que hayan 

preferido utilizarlo para otros fines, como resguardar sus activos líquidos para enfrentar 
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posibles contingencias futuras o para mantener su posición financiera en un entorno económico 

incierto. 

El p-valor de 0,458 sugiere que el Programa Reactiva Perú no tiene un efecto 

estadísticamente significativo en la razón de efectivo de las empresas. Además, el R cuadrado 

de 0,003 indica que apenas el 0,3% de la variabilidad en la razón de efectivo puede ser atribuido 

a la participación en el programa, confirmando que el programa no tiene una influencia 

estadísticamente significativa en esta métrica de liquidez. En otras palabras, la participación en 

el programa no parece estar asociada con cambios importantes en la capacidad de las empresas 

para cubrir sus obligaciones inmediatas con efectivo. 
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Recomendaciones 

Aunque el Programa Reactiva Perú puede no estar influyendo significativamente en la 

liquidez de las empresas de la BVL, se recomienda que las empresas diversifiquen sus fuentes 

de liquidez. Esto podría implicar la búsqueda de otras formas de financiamiento, la 

optimización de los procesos de cobranza y pago, o la gestión eficiente del capital de trabajo. 

A pesar de los resultados de la regresión, se recomienda a las empresas a continuar 

evaluando su solidez financiera de manera regular. Esto implica monitorear de cerca sus ratios 

financieros y asegurarse de que están en una posición sólida para enfrentar cualquier desafío 

futuro, ya sea relacionado con la pandemia u otros factores externos. 

Se recomienda  a las empresas,  estar preparadas para adaptarse a los cambios del 

entorno, incluidos los cambios en las políticas gubernamentales y económicas. Esto puede 

implicar ajustar estrategias comerciales, explorar nuevas oportunidades de mercado o fortalecer 

la resiliencia operativa y prestar mayor énfasis en la gestión de los inventarios. 

En lugar de depender exclusivamente de programas de estímulo gubernamentales, se 

recomienda a las empresas centrarse en mejorar su eficiencia operativa para impulsar su 

desempeño financiero. Esto abarca la implementación de medidas para mejorar la eficiencia 

operativa, como la optimización de procesos, la eliminación de gastos superfluos y el 

incremento de la productividad tanto de los activos como de los recursos humanos, para tener 

disponible efectivo, sin ir mucho a tener dinero ocioso. 
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Apéndices 

Anexo 1: Matriz de Consistencia 
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Anexo 2: Matriz de Operacionalización 
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Anexo 3: Instrumentos de Recolección de Datos 
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Anexo 4: Validación de Instrumentos 

 

 



66 

 

 

 

 



67 

 

 

 



68 

 

 

Anexo 5: Proceso para selección de la población 

Paso 1: Selección de las empresas que accedieron al crédito al 29/05/2020 
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Paso 2: Selección a parte de las empresas para la población 
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Paso 3: Aplicación de términos de inclusión 

 

N° Empresa 
Activo 

Corriente

Pasivo 

Corriente
Inventarios Efectivo

4 ADMINISTRADORA JOCKEY PLAZA SHOPPING CENTER S.A. 211,213.00 56,538.00 10,735.00 124,572.00

7 AGRO INDUSTRIAL PARAMONGA S.A.A. 200,186.00 97,023.00 16,988.00 9,016.00

9 AGROINDUSTRIAL LAREDO S.A.A. 90,502.00 68,863.00 16,443.00 5,256.00

10 AGROINDUSTRIAS AIB S.A. 96,092.00 113,324.00 46,166.00 6,028.00

13 AGRÍCOLA Y GANADERA CHAVÍN DE HUANTAR S.A.

20 ANDINO INVESTMENT HOLDING S.A.A. 21,741.00 24,178.00 68 798

21 ATRIA ENERGIA S.A.C.

22 AUSTRAL GROUP S.A.A. 313,424.00 253,820.00 132,238.00 26,527.00

23 AUTOPLAN EMPRESA ADMINISTRADORA DE FONDOS COLECTIV...

60 CINEPLEX S.A. 207,831.00 127,411.00 6,608.00 49,836.00

62 COLEGIOS PERUANOS S.A. 121,727.00 72,993.00 3,872.00 40,895.00

66 COMPAÑÍA MINERA SAN IGNACIO DE MOROCOCHA S.A.A. 33,874.00 77,866.00 9,928.00 1,019.00

100 CREDITEX S.A.A. 234,104.00 98,996.00 167,272.00 3,141.00

101 DESARROLLADORA DEL PACÍFICO S.A.C.

115 EMPRESA AGRICOLA SAN JUAN S.A. 61,310.00 82,196.00 10,567.00 4,924.00

123 EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S.A. 193,447.00 308,573.00 53,491.00 15,305.00

133 FABRICA NACIONAL DE ACUMULADORES ETNA S.A. 113,640.00 126,216.00 45,282.00 2,746.00

155 GRUPO CORIL SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS S.A. 3,327.00 230 12 889

156 GRUPO CORIL SOCIEDAD TITULIZADORA S.A.

159 HIDROSTAL S.A. 114,779.00 47,749.00 69,084.00 1,969.00

162 INCA RAIL S.A. 51,803.00 36,055.00 5,596.00 33,884.00

165 INDUSTRIAS ELECTRO QUIMICAS S.A. - IEQSA 53,954.00 28,702.00 20,856.00 7,810.00

176 INVERSIONES CORPORATIVAS A1 S.A.

177 INVERSIONES EN TURISMO S.A. - INVERTUR 6,728.00 5,773.00 799 1,805.00

184 LOS PORTALES S.A. 746,386.00 462,361.00 488,652.00 77,635.00

197 NEXA RESOURCES ATACOCHA S.A.A. 46,034.00 38,531.00 13,130.00 20,777.00

207 PESQUERA EXALMAR S.A.A. 126,570.00 119,515.00 51,402.00 3,029.00

217 RED BICOLOR DE COMUNICACIONES S.A.A. - EN REESTRUC... 1,248.00 376 1 0

247 TRADI S.A. 360,576.00 206,471.00 188,475.00 73,037.00

248 UNACEM CORP S.A.A. 971,540.00 912,402.00 622,904.00 21,366.00

251 VOLCAN COMPAÑIA MINERA S.A.A. 607,551.00 448,022.00 22,206.00 26,446.00

NO TIENE TODOS LOS DATOS ACTUALIZADOS

NO TIENE TODOS LOS DATOS ACTUALIZADOS

NO TIENE TODOS LOS DATOS ACTUALIZADOS

NO TIENE TODOS LOS DATOS ACTUALIZADOS

III trimestre 2019

1 A. JAIME ROJAS REPRESENTACIONES GENERALES S.A. NO TIENE TODOS LOS DATOS ACTUALIZADOS

NO TIENE TODOS LOS DATOS ACTUALIZADOS

NO TIENE TODOS LOS DATOS ACTUALIZADOS
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Anexo 6: Ratios Principales 
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