NOTASDE ESTUDIOSDEL BCRP
No. 24 — 22 de mayo de 2009

LIQUIDEZ Y CREDITO: ABRIL DE 2009

CREDITO AL SECTOR PRIVADO"

El crédito al sector privado registré en abril un incremento de 0,2 por ciento?®, equivalente a
S/. 204 millones, acumulando una tasa de crecimiento anual de 22,7 por ciento (25,2 por
ciento en marzo).

CREDITO AL SECTOR PRIVADO
ABRIL 2007 - ABRIL 2009
(Tasas de variacion anual)
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Abr-08 May-08 Jun-08  Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09, Feb-09, Mar-09, Abr-09
Saldos (S/. Millones) 82186/ 84028/ 86080, 88500 89656 91881 95314 98194 99513 99952 100276/ 100 616 100 819
Flujos (S/. Millones) 1842 1843 2052 2420 1156 2224 3433 2880 1320 439 324 339 204
Var% mensual 2,3 2,2 2,4 2,8 1,3 2,5 3,7 3,0 1,3 0,4 0,3 0,3 0,2
1/ Los saldos en délares se valtan a tipo de cambio constante de abril de 2009.

~rédito al vad 100 de col >

Por tipo de crédito, los créditos a la microempresa tuvieron la tasa de crecimiento mas alta en
el mes (1,1 por ciento), seguido por los créditos hipotecarios (0,8 por ciento) y los créditos de
consumo (0,5 por ciento).

! El crédito al sector privado comprende el total de colocaciones e inversiones de las instituciones creadoras de liquidez hacia

las empresas y hogares domiciliados en el pais.
2 Los saldos monetarios en délares (crédito y dep6sitos) se han valuado a un tipo de cambio constante en el presente informe
para evitar la distorsion estadistica que genera el efecto de la valuaciéon cambiaria.
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CREDITO AL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO 1/

Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)
Mar-09/ Abr-09/ Abr-09/

Abril-08 Marzo-09 Abril-09
Mar-08  Abr-08  Mar-09
Créditos corporativos 2/ 46 550 56 967 56 866 25,0 22,2 -0,2
Microempresa 7 582 10 431 10 541 41,9 39,0 1,1
Consumo 3/ 18 808 22 295 22 399 21,4 19,1 0,5
Hipotecario 4/ 9 246 10 922 11013 20,5 19,1 0,8
TOTAL 82 186 100 616 100 819 25,2 22,7 0,2

1/ Los saldos en délares se vallian a tipo de cambio constante de abril de 2009
2/ Incluye créditos comerciales a empresas no financieras e inversiones en valores.
3/ Corregido por el efecto de la reclasificacion de los créditos de consumo a créditos hipotecarios en diciembre de 2008.

Los créditos corporativos® disminuyeron 0,2 por ciento, lo cual estuvo asociado en parte al
incremento de las colocaciones de bonos de las empresas privadas no financieras, que este
mes sumaron S/. 331 millones.

CREDITOS CORPORATIVOS
ABRIL 2007 - ABRIL 2009
(Tasas de variacion anual)
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Saldos (S/. Millones) 46 550/ 47431| 48598 50345/ 50540, 51867 54326/ 56302 56802 56968 56839 56967 56866
Flujos (S/. Millones) 983 881 1168 1747 195 1327 2459 1975 500 167 -129 128 -101
Var% mensual 2,2 1,9 2,5 3,6 0,4 2,6 4,7 3,6 0,9 0,3 -0,2 0,2 -0,2
FLUJO DE COLOCACION DE BONOS
|var% mensual [ 353 171/ 252 337 85| 73| 14| 52| 76| 130| 178 170| 331

1/ Los saldos en délares se vallian a tipo de cambio constante de abril de 2009.

% Se consideran créditos corporativos a los créditos comerciales y a las inversiones en valores dirigidas hacia empresas privadas
no financieras.
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El crédito de microempresas tuvo un crecimiento de 1,1 en abril que estuvo sustentado por
un mayor otorgamiento de créditos en moneda nacional.

Cabe resaltar que el quiebre que se observa en las series a partir de marzo de 2009 se debi6
a que en marzo de 2008 la Edpyme Edyficar se convirtié en financiera lo que incrementé la
base sobre la cual se comparan las variaciones®. La referida entidad financiera tiene una
participacion de 11 por ciento en este segmento, aproximadamente. Si se aisla este efecto la
tasa de crecimiento anual de los créditos a la microempresa en abril seria 48,8 por ciento.

CREDITOS A MICROEMPRESA
ABRIL 2007 - ABRIL 2009
(Tasas de variacion anual)
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Saldos (S/. Millones) 7582 7827 8 086 8349 8 659 8943 9325 9756/ 10005 10094/ 10312, 10431| 10541
Flujos (S/. Millones) 233 244 260 263 310 284 382 432 249 89 218 120 110
Var% mensual 3,2 3,2 3,3 3,2 3,7 3,3 4,3 4,6 2,6 0,9 2,2 1,2 1,1

1/ Los saldos en délares se valian a tipo de cambio constante de abril de 2009

* Las edpymes no forman parte de la cobertura de las sociedades de depdsito, ya que no reciben depésitos del pablico.
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Los créditos de consumo tuvieron un crecimiento de 0,5 en el mes, registrando una
variacién anual de 19,1 por ciento.

En abril se registr6 la migracion de parte de la cartera de créditos del Banco Scotiabank Pera
a su Financiera Crediscotia, y que estuvo compuesta principalmente por créditos de consumo
(S/. 660 millones). No obstante, en términos agregados el menor crédito en soles de la banca
fue compensado por el aumento de la cartera de colocaciones de las instituciones
especializadas en microfinanzas.

CREDITOS DE CONSUMO
ABRIL 2007 - ABRIL 2009
(Tasas de variacion anual)
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Saldos (S/. Millones) 18808/ 19360 19793 19997, 20439 20865 21253 21592 22090, 22177 22318 22295 22399
Flujos (S/. Millones) 445 552 433 204 441 426 388 339 499 87 141 -23 104
Var% mensual 2,4 2,9 2,2 1,0 2,2 2,1 1,9 1,6 2,3 0,4 0,6 -0,1 0,5

1/ Los saldos en délares se valian a tipo de cambio constante de abril de 2009
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Finalmente, los créditos hipotecarios continuaron la tendencia de los ultimos meses: el
segmento en soles crecio 2,8 por ciento, mientras que el segmento en délares disminuyé 0,1
por ciento. La tasa de variacién anual disminuy6 de 20,5 por ciento a 19,1 por ciento.

CREDITOS HIPOTECARIOS
ABRIL 2007 - ABRIL 2009
(Tasas de variacion anual)
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Saldos (S/. Millones) 9246/ 9411 9602 9809 10018/ 10206/ 10411 10544 10616 10713) 10808 10922 11013
Flujos (S/. Millones) 181 165 191 206 209 187 205 133 72 97 95 115 91
Var% mensual 2,0 1,8 2,0 2,2 2,1 1,9 2,0 1,3 0,7 0,9 0,9 1,1 0,8

1/ Los saldos en ddlares se vallian a tipo de cambio constante de abril de 2009
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Siguiendo la tendencia de los meses previos, el crecimiento del crédito al sector privado
estuvo impulsado por el componente en moneda nacional.

El crédito al sector privado en soles crecié en abril a una tasa mensual de 1,2 por ciento,

menor a la observada en marzo (2,0 por ciento). La tasa de crecimiento con respecto a abril
de 2008 fue 39,4 por ciento lo que equivale a un incremento absoluto de S/. 14 670 millones.

CREDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA NACIONAL, POR TIPO DE COLOCACION 1/

Saldos en millones de Nuevos Soles Tasas de crecimiento

Mar-09/ Abr-09/ Abr-09/

Abril-08 Marzo-09 Abril-09
Mar-08 Abr-08 Mar-09

Créditos corporativos 2/ 13 442 19 675 19 969 55,1 48,6 1,5
Microempresa 6 181 9 213 9 327 56,1 50,9 1,2
Consumo 3/ 15 466 18 860 18 978 25,2 22,7 0,6
Hipotecarios 3/ 2182 3 566 3667 73,0 68,0 2,8
TOTAL 37 271 51 314 51 940 43,7 39,4 1,2

1/ Incluy e el financiamiento otorgado por las empresas bancarias, el Banco de la Nacion, las empresas financieras, las cajas
municipales, las cajas rurales y las cooperativas de ahorro y crédito.

2/ Incluy e créditos comerciales a empresas no financieras e inversiones en valores.
3/ Corregido por el efecto de la reclasificacion de los créditos de consumo a créditos hipotecarios en diciembre de 2008.

El crédito al sector privado en doélares registré en abril una tasa de variacion negativa de
0,9 por ciento. Con respecto a abril de 2008, el crédito en délares acumuld un crecimiento de
8,8 por ciento consistente mayormente en mayores créditos corporativos.

CREDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA EXTRANJERA, POR TIPO DE COLOCACION 1/

Saldos en millones de US$ Tasas de crecimiento

Mar-09/ Abr-09/ Abr-09/

Abril-08 Marzo-09 Abril-09
Mar-08 Abr-08 Mar-09

Créditos corporativos 2/ 11 073 12 472 12 340 13,4 11,4 -1,1
Microempresa 469 408 406 -15,8 -13,4 -0,3
Consumo 3/ 1118 1149 1144 4,2 2,4 -0,4
Hipotecarios 3/ 2 362 2 460 2 457 5,0 4,0 -0,1
TOTAL 15022 16 489 16 347 10,5 8,8 -0,9
Memo: Dolarizacion 53,5 50,4 48,5

1/ Incluye el financiamiento otorgado por las empresas bancarias, el Banco de la Nacion, las empresas financieras, las
cajas municipales, las cajas rurales y las cooperativas de ahorro y crédito.
2/ Incluye créditos comerciales a empresas no financieras e inversiones en valores.

3/ Corregido por el efecto de la reclasificacion de los créditos de consumo a créditos hipotecarios en diciembre de 2008.

El coeficiente de dolarizacién del crédito al sector privado se redujo de 50,4 por ciento en
marzo a 48,5 por ciento en abril. Por tipo de institucién financiera, la mayor velocidad de
desdolarizacién en estos doce meses se dio a nivel de las instituciones de microfinanzas (de
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DOLARIZACION DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO

24,5 a 15,9 por ciento). Por tipo de crédito la mayor desdolarizacion correspondio
créditos hipotecarios (de 75,5 por ciento a 66,7 por ciento).

a los

Abr08 Dic08 Mar09 Abr09
Por tipo de crédito
Créditos corporativos 70,1 68,9 66,7 64,9
Créditos a la microempresa 17,8 13,2 12,3 11,5
Créditos de consumo 17,1 16,6 16,1 15,3
Créditos hipotecarios 75,5 70,2 68,6 66,7
Por tipo de institucion
Empresas bancarias 58,3 56,7 55,5 54,0
Banca estatal 1,4 1,8 1,8 1,7
Instit. de microfinanzas 24.5 20,4 17,7 15,9
TOTAL 53,5 52,2 50,4 48,5
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LIQUIDEZ>

La liquidez total del sector privado se contrajo 0,1 por ciento en abril, principalmente por la
disminucion del componente en soles (1,9 por ciento). La disminucién de la liquidez en
soles (S/. 1 065 millones en términos absolutos) estuvo en parte asociada a la
regularizacion del pago del impuesto a la renta que ascendié a S/. 1 481 millones
durante el mes de abril.

LIQUIDEZ SECTOR PRIVADO
ABRIL 2007 - ABRIL 2009
(Tasas de variacion anual)
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Saldos (S/. Millones) 90511, 90845 91978 94530, 96024/ 98853 102578/ 101221 102895 101399 102 660 102 895 102 767
Flujos (S/. Millones) 2182 334 1133 2552 1494 2829 3725 -1356 1674, -1496 1261 235 -128
Var% mensual 2,5 0,4 1,2 2,8 1,6 2,9 3,8 -1,3 1,7 -1,5 1,2 0,2 -0,1
1/ Los saldos en délares se valtian a tipo de cambio constante de abril de 2009.

® La liquidez del sector privado comprende el circulante méas las obligaciones de las entidades financieras con el publico bajo la
forma de depdsitos y tenencias de titulos valores. No se incluyen los depoésitos de los organismos de sector publico ni los
depositos de no residentes.

29,8

2,2
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LIQUIDEZ TOTAL POR TIPO DE PASIVO 1/
Saldos en millones de Nuevos Soles Tasas de crecimiento
Mar-09/ Abr-09/ Abr-09/
Mar-08  Abr-08 Mar-09

Abril-08 Marzo-09 Abril-09

Circulante 15 276 15 956 16 045 7,3 5,0 0,6
Depositos 74 282 86 055 85 924 18,4 15,7 -0,2

- Alavista 21 269 23 925 23 361 13,7 9,8 -2,4

- De ahorro 18 894 22 490 22 766 21,1 20,5 1,2

- A plazo 34 119 39 639 39 797 19,9 16,6 0,4
Valores y otros 953 885 799 13,9 -16,2 -9,7
TOTAL 90 511 102 895 102 767 16,5 13,5 -0,1

1/ Los saldos en délares se valtan al tipo de cambio de abril de 2009

-

La disminucién de liquidez en soles (1,9 por ciento) en abril fue principalmente producto de
la reduccién de los depdsitos a la vista (6,0 por ciento, equivalente a S/. 679 millones) y los
depositos a plazo (1,5 por ciento, equivalente a S/. 235 millones).

Con respecto a abril de 2008 la liquidez en soles registré un crecimiento de 2,2 por ciento,
equivalente a S/. 1 167 millones en términos absolutos. Este crecimiento consistié en un
mayor nivel de circulante (5,0 por ciento, equivalente a S/. 769 millones), mayores depositos
de ahorro (11,8 por ciento, equivalente a S/. 1 261 millones) y menores depdsitos a plazo (3,6
por ciento, equivalente a S/. 577 millones).

LIQUIDEZ EN MONEDA NACIONAL POR TIPO DE PASIVO
Saldos en millones de Nuevos Soles Tasas de crecimiento
Mar-09/ Abr-09/ Abr-09/
Mar-08  Abr-08 Mar-09

Abril-08 Marzo-09 Abril-09

Circulante 15 276 15 956 16 045 7,3 5,0 0,6
Depositos 37 347 38 997 37 987 8,2 1,7 -2,6

- Alavista 10 750 11 385 10 706 5,2 -0,4 -6,0

- De ahorro 10 641 11 998 11 902 14,8 11,8 -0,8

- A plazo 15 956 15613 15 379 5,6 -3,6 -1,5
Valores y otros 649 551 407 -4,2 -37,2 -26,1
TOTAL 53272 55 504 54 439 7,8 2,2 -1,9

El multiplicador monetario (coeficiente entre la liquidez en soles y la emision primaria) tuvo
una disminucion desde 2,85 en marzo a 2,79 en abril. EIl menor coeficiente fue resultado
principalmente de la mayor preferencia por circulante del publico que aumentd de 28,7 por
ciento a 29,5 por ciento, porque la tasa media de encaje se mantuvo a un nivel similar a
marzo.
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LIQUIDEZ EN MONEDA NACIONAL, EMISION PRIMARIA Y MULTIPLICADOR

Saldos en millones de Nuevos Soles Tasas de crecimiento

Mar-09/ Abr-09/ Abr-09/
Mar-08 Abr-08 Mar-09

Abril-08 Marzo-09 Abril-09

1. Liquidez en soles 53 272 55 504 54 439 7,8 2,2 -1,9
2. Emision primaria 19 876 19 497 19 497 7,1 -1,9 0,0

Circulante 15 276 15 956 16 045 7,3 5,0 0,6

Encaje en soles 4 600 3 541 3452 6,5 -25,0 -2,5
3. Componentes del multiplicador

-Multiplicador (nim.veces) 2,68 2,85 2,79

-Pref. por circulante(%) 28,7 28,7 29,5

-Tasa de encaje media (%) 12,1 9,0 9,0

CIRCULANTE

DICIEMBRE 1996 - ABRIL 2009
(Tasas de variaciéon anual)
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Por su parte, la liquidez en moneda extranjera crecié a una tasa de 2,0 por ciento en el mes
(equivalente a US$ 321 millones), mayor que la tasa registrada en marzo (1,2 por ciento).
Con relacion a abril de 2008 la tasa de crecimiento fue 29,8 por ciento, observandose un
mayor crecimiento de los depdsitos a plazo (34,4 por ciento).
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LIQUIDEZ EN MONEDA EXTRANJERA POR TIPO DE PASIVO
Saldos en millones de US$ Tasas de crecimiento
Mar-09/ Abr-09/ Abr-09/
Mar-08  Abr-08 Mar-09

Abril-08 Marzo-09 Abril-09

Depdsitos 12 353 15 738 16 032 28,5 29,8 1,9
- Alavista 3518 4194 4 232 22,8 20,3 0,9
- De ahorro 2 760 3 509 3634 29,2 31,6 3,5
- A plazo 6 075 8 035 8 167 31,4 34,4 1,6
Valores y otros 102 112 131 65,4 28,5 17,2
TOTAL 12 455 15 850 16 163 28,7 29,8 2,0
Memo: Dolarizacién
Liquidez 40,0 47,4 47,0
Depositos 48,5 56,0 55,8

El coeficiente de dolarizacion de la liquidez disminuy6 en abril. En el caso de la liquidez la
disminucioén fue de 47,4 a 47,0 por ciento mientras que en el caso de los depdsitos de 56,0 a
55,8 por ciento. Esta reduccion de los ratios de dolarizacion fue por efecto de la apreciacién
del nuevo sol frente al dolar (5,4 por ciento en el mes) que compensé el mayor crecimiento de
los depdsitos en dolares.

AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO

El ahorro a nivel del sistema financiero, que incluye los depésitos del sector privado mas
los ahorros del publico en el sistema de fondos mutuos, seguros de vida y fondos privados de
pensiones, tuvo un incremento en abril de 1,8 por ciento (aislando el efecto de la apreciacién
cambiaria). Este incremento fue producto del crecimiento del patrimonio de los fondos
privadé)s de pensiones (5,2 por ciento) y, en menor medida, de los fondos mutuos (4,2 por
ciento”).

La recuperacién de los fondos que administran las AFP fue consecuencia de las ganancias
del mercado bursétil en abril, que fueron de 8,0 por ciento medidas por el Indice General.

® Esta cifra corresponde exclusivamente a las participaciones de empresas y hogares, y excluye las participaciones de
organismos publicos y empresas del sistema financiero.
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COMPONENTES DEL AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO 1/
Saldos en millones de nuevos soles Tasas de crecimiento
Mar-09/ Abr-09/ Abr-09/

Abril-08 Marzo-09 Abril-09

Mar-08 Abr-08 Mar-09

Depositos 74 282 86 055 85 924 18,4 15,7 -0,2
Depo6sitos a la vista 21 269 23 925 23 361 13,7 9,8 -2,4
Depo6sitos de ahorro 18 894 22 490 22 766 21,1 20,5 1,2
Depo6sitos a plazo 34 119 39 639 39 797 19,9 16,6 0,4
Fondos mutuos 13 989 8 084 8 422 -39,5 -39,8 4,2
AFPs 62 359 52 243 54 959 -13,7 -11,9 5,2
Otros 2/ 2 195 2 456 2 344 8,9 5,3 -0,1
TOTAL 152 824 148 838 151 649 0,8 -0,2 1,8

1/ Noincluye el circulante. Los saldos en délares se valian a tipo de cambio constante de abril de 2009
2/ Incluye valores emitidos, reservas técnicas de vida de compafiias de seguros y aportes de capital de cooperativa

El patrimonio de los fondos mutuos registré un crecimiento de 2,8 por ciento en abril. Por
monedas, los fondos mutuos en soles crecieron 3,0 por ciento y los fondos en délares (que
constituyen el 72 por ciento) crecieron 2,8 por ciento. Por tipo de fondo, el crecimiento se
concentrd en los fondos de renta mixta y variable (6,0 por ciento) que se beneficiaron de los
altos retornos de la bolsa. Los fondos de renta fija en soles aumentaron 2,2 por ciento, mas
gue todo en soles (4,1 por ciento), aunque también en ddlares (2,4 por ciento). El nimero de
participes se incrementé 1,5 por ciento a 199 mil personas.

FONDOS MUTUOS: PATRIMONIO POR TIPO DE FONDO
Saldos en millones de soles y délares Tasas de crecimiento
Mar-09/ Abr-09/ Abr-09/

Abril-08 Marzo-09 Abril-09
Mar-08 Abr-08 Mar-09
Renta fija 12 035 7 656 7874 -26,4 -34,6 2,8
Soles 4 744 2071 2 155 -51,9 -54.,6 4,1
Délares 2 438 1868 1913 -15,6 -21,6 2,4
Renta mixta y variable 2 734 1 066 1129 -61,1 -58,7 6,0
Soles 1083 376 397 -66,2 -63,3 5,8
Délares 552 231 245 -61,0 -55,7 6,0
Estructurados ) 35 36 - - 1,2
TOTAL 1/ 14 769 8 758 9 039 -33,3 -38,8 3,2
Ndimero de participes (miles 285 196 199 -29,9 -30,2 1,5

1/ Los saldos en délares se valian a tipo de cambio constante de abrilde 2009
Fuente: CONASEV

MERCADO DE CAPITALES

En abril se incrementaron significativamente las emisiones de titulos por oferta publica, sobre
todo de empresas no financieras, que colocaron el 62 por ciento de las emisiones del mes.
Se efectuaron en total 6 emisiones en soles por un total de S/. 242 millones y 10 emisiones
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en doélares por un total de US$ 98 millones. Los principales emisores en soles fueron
Cementos Lima (S/. 55 millones), Luz del Sur (S/. 52 millones), Grupo Gloria (S/. 50 millones)
y Corporacién Lindley (S/. 50 millones), entre otros. Por su parte, los principales emisores en
dolares Banco Continental (US$ 25 millones), Telefénica del Perd (US$ 20 millones) y
Corporacién Lindley (US$ 20 millones) y Banco de Crédito (US$ 15 millones).

INSTRUMENTOS COLOCADOS ABRIL 2009

Monto colcado Tasa de Plazo

Fecha Emisor S/. Mills US$ Mills Total S/.M interés Afos
01-Abr-09 Banco de Crédito del Perl -.- 15,0 44,9 7,47% 7,0
02-Abr-09 Leasing Total -.- 0,8 2,4 8,50% 3,0
02-Abr-09 Banco Continental BBVA -.- 25,0 74,8 7,22% 7,0
03-Abr-09 Quimpac 5,0 15,0 2,56% 0,5
14-Abr-09 América Leasing -.- 3,0 9,0 6,00% 3,0
15-Abr-09 Cementos Lima 55,0 -.- 55,0 6,81% 5,0
16-Abr-09 Banco Falabella Peru 30,0 -.- 30,0 6,19% 1,0
20-Abr-09 Banco Ripley 25,0 -.- 25,0 6,19% 1,0
21-Abr-09 Telefénica del Pera -.- 22,0 65,8 6,69% 7,0
24-Abr-09 Luz del Sur 52,4 -.- 52,4 5,97% 3,0
28-Abr-09 América Leasing -.- 3,0 9,0 6,09% 3,0
28-Abr-09 Tiendas EFE -.- 1,0 3,0 7,00% 0,5
28-Abr-09 Banco Ripley 2,8 8,3 4,88% 1,5
29-Abr-09 Gloria 50,0 50,0 6,47% 5,0
29-Abr-09 Corporacién J.R. Lindley 20,0 59,8 7,03% 5,0
29-Abr-09 Corporacion J.R. Lindley 30,0 -.- 30,0 7,25% 5,0

242,4 97,6 534,2

Fuente: CONASEV
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1/ Incluye solo valores de empresas no financieras. Las emisiones en délares, asi como el total, se valian al tipo de cambio de
abril de 2009.
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