NOTASDE ESTUDIOSDEL BCRP
No. 41 — 31 de agosto de 2009

CREDITO Y LIQUIDEZ: JULIO DE 2009

CREDITO AL SECTOR PRIVADOQ?

El crédito al sector privado aumenté S/. 1 175 millones en julio, lo que representd un
crecimiento de 1,1 por ciento con respecto a junio y 17,0 por ciento con respecto al mismo
mes del afio previo. Parte de este crecimiento correspondié al efecto estadistico de la
absorcion de la cartera de créditos de Credileasing por parte del Banco de Crédito efectuada
a inicios de julio (aproximadamente S/. 577 millones).

CREDITO AL SECTOR PRIVADO
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El segmento del crédito con mayor dinamica en julio fue el crédito corporativo (1,7 por ciento),
seguido por el crédito hipotecario (1,3 por ciento)®. Sin embargo, con respecto a los ultimos
12 meses el componente més dinamico fue el crédito a microempresa con un crecimiento de
29,8 por ciento, muy por encima del resto de modalidades.

Participaron en la elaboracién de este informe Magali Silva, Guillermo Guevara, Luis M. Delgado, Milagros Cabrera y Jorge
Pozo.

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.

Los célculos que se presentan en este informe estan corregidos de los efectos estadisticos generados tras la aplicacion del
Reglamento para la Evaluacion y Clasificacion del Deudor y la Exigencia de Provisiones (Resolucién SBS N° 808-2003) a partir
de diciembre del afio pasado que implicé la reclasificaciébn de una parte de la cartera créditos de consumo como créditos
hipotecarios.
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CREDITO AL SECTOR PRIVADO TOTAL
Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)
Jun-09/  Jul-09/  Jul-09/
Jun-08  Jul-08  Jun-09

Julio-08 Junio-09 Julio-09

Créditos corporativos 50 345 57 670 58 626 18,7 16,4 1,7
Microempresa 8 349 10 720 10 834 32,6 29,8 1,1
Consumo 1/ 19 997 22 680 22 638 14,6 13,2 -0,2
Hipotecario 1/ 9 809 11 282 11 429 17,5 16,5 1,3
TOTAL 88500 102352 103 527 18,9 17,0 1,1

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

Los créditos corporativos tuvieron un crecimiento mensual de 1,7 por ciento (equivalente a
S/. 957 millones) y 16,4 por ciento con respecto a julio de 2008. Como se menciond
anteriormente, parte de la evolucién de este segmento en el mes obedeci6 a la absorcion de
la cartera de créditos de arrendamiento financiero de Credileasing por parte del Banco de
Crédito®. Por monedas, las tasas de crecimiento fueron 1,5 por ciento en moneda nacional
(35,0 por ciento con respecto a julio de 2008) y 1,7 por ciento en moneda extranjera (8,6 por
ciento con respecto a julio de 2008).

CREDITOS CORPORATIVOS
JULIO 2007 - JULIO 2009

(Tasas de variacion anual)
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Flujos (S/. Millones) 1168 1747 195) 1327 2459 1975 500  167] -120| 123 -180 871 16 957
Var% mensual 25 36 04 26 471 36 09 03 02 02 03 15 00 17
FLUJO DE COLOCACION DE BONOS

‘Flujo mensual total | zsz\ 349| 85| 73| 13| 50\ 75\ 127\ 171\ 166\ 331\ 232| 244\ 182\

* El crédito al sector privado de las sociedades de depdsito no incluye las operaciones de las empresas de arrendamiento
financiero a las cuales pertenecia Credileasing antes de ser absorbida por su casa matriz.
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El crédito a las microempresas tuvo un crecimiento de 1,1 en julio (S/. 114 millones), mayor
a la registrada el mes previo (0,7 por ciento). Con relacién a julio de 2008 se observa una
tasa de crecimiento de 29,8 por ciento.

Cabe reiterar que el quiebre que muestran las series a partir de marzo de 2009 se debe a la
conversion de la Edpyme Edyficar en Empresa Financiera a partir de marzo de 2008.°

CREDITOS A MICROEMPRESA

JULIO 2007 - JULIO 2009
(Tasas de variacion anual)
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Jun-08/  Jul-08/ Ago-08/ Sep-08 Oct-08| Nov-08| Dic-08 Ene-09 Feb-09 Mar-09| Abr-09 May-09, Jun-09 Jul-09

Saldos (S/. Millones) 8086/ 8349 8659 8943 9325/ 9756 10005 10094 10312 10429 10539 10641 10720/ 10834

Flujos (S/. Millones) 260 263 310 284 382 432 249 89 218 117 110 102 79 114

Var% mensual 33 3,2 3,7 33 43 4,6 2,6 0,9 2,2 11 11 1,0 0,7 11

° Las Empresas para Desarrollo de la Pequefia y Microempresa (edpymes) no estan dentro de la cobertura de las sociedades de
deposito.
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Los créditos de consumo tuvieron una disminucion de 0,2 en el mes, equivalente a un flujo
negativo de S/. 42 millones, y un crecimiento de 13,2 por ciento con relacién a julio del afio
previo. La caida observada en el mes fue igual en ambas monedas: 0,2 por ciento.

CREDITOS DE CONSUMO
JULIO 2007 - JULIO 2009

(Tasas de variacion anual)
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Jun-08 Jul-08| Ago-08| Sep-08 Oct-08 Nov-08| Dic-08| Ene-09| Feb-09, Mar-09| Abr-09| May-09| Jun-09, Jul-09

Saldos (S/. Millones) | 19793 19997| 20439 20865 21253 21592 22090 22177 22318 22287 22391 22504/ 22680 22638

Flujos (S/. Millones) 433 204 441 426 388 339 499 87 141 -30 104 113 176 -42

Var% mensual 2.2 1,0 2,2 21 19 1,6 23 0,4 0,6 01 0,5 0,5 0,8 0,2
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Finalmente, los créditos hipotecarios aumentaron 1,3 por ciento en julio, principalmente por
la evolucién del segmento de soles que aumento 3,8 por ciento (con un flujo mensual de
S/. 148 millones). No obstante, la tasa de variacion anual disminuy6 un punto porcentual, de
17,5 por ciento a 16,5 por ciento.

CREDITOS HIPOTECARIOS

JULIO 2007 - JULIO 2009
(Tasas de variacién anual)

Soles mm Délares —Total
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Jun-08| Jul-08/ Ago-08/ Sep-08/ Oct-08 Nov-08 Dic-08| Ene-09| Feb-09| Mar-09| Abr-09| May-09| Jun-09| Jul-09
Saldos (S/. Millones) 9602 9809 10018 10206/ 10411 10544/ 10616/ 10713/ 10808/ 10921 11012 11150 11282 11429
Flujos (S/. Millones) 191 206 209 187 205 133 72 97 95 114 91 138 132 146
Var% mensual 2,0 2,2 2,1 1,9 2,0 1,3 0,7 0,9 0,9 1,1 0,8 1,3 1,2 1,3
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En julio, el crédito al sector privado en soles crecié 1,0 por ciento (S/. 522 millones). Con
respecto a julio de 2008, la tasa de crecimiento fue 29,1 por ciento, menor a la cifra de junio

(31,3 por ciento).

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

Saldos en millones de Nuevos Soles

Tasas de crecimiento

) ) ) Jun-09/ Jul-09/ Jul-09/
Julio-08 Junio-09 Julio-09

Jun-08 Jul-08 Jun-09

Créditos corporativos 1/ 14 923 19 838 20 140 37,0 35,0 1,5
Microempresa 7034 9512 9616 41,1 36,7 1,1
Consumo 2/ 16 562 19 283 19 249 18,0 16,2 -0,2
Hipotecarios 2/ 2 608 3928 4 076 60,4 56,3 3,8
TOTAL 41 127 52 560 53 082 31,3 29,1 1,0

1/ El saldo de julio de 2009 incluy e la obsorcién de la cartera de C redileasing por su casa matriz (S/. 66 millones).

2/ 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 julio un incremento de 1,3 por ciento,
acumulando con respecto a julio de 2008 un crecimiento de 6,5 por ciento consistente
mayormente en créditos corporativos.

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

Saldos en millones de US$

Tasas de crecimiento

) ) ) Jun-09/ Jul-09/ Jul-09/
Julio-08 Junio-09 Julio-09
Jun-08 Jul-08 Jun-09
Créditos corporativos 1/ 11 847 12 653 12 871 10,9 8,6 1,7
Microempresa 440 404 407 -10,2 -7,4 0,7
Consumo 2/ 1149 1136 1133 -1,5 -1,4 -0,2
Hipotecarios 2/ 2 408 2 460 2 459 2,8 2,1 0,0
TOTAL 15 844 16 653 16 871 8,1 6,5 1,3
Nota: Dolarizacién 52,1 48,8 48,7

1/ El saldo de julio de 2009 incluy e la obsorcién de la cartera de Credileasing por su casa matriz (US$ 171 millones).

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

En julio la liquidez del sector privado aumento 3,2 por ciento, acumulando con respecto a julio
de 2008 un crecimiento de 15,3 por ciento (14,8 por ciento en junio).

Por motivos estacionales el circulante registr6 un crecimiento de 6,5 por ciento mensual,
superior al de los meses anteriores (0,1 por ciento en mayo y 0,7 por ciento en junio). Los
depositos, por su parte, crecieron 2,3 por ciento, siendo las modalidades de mayor expansion
los depdsitos de ahorro y los depdsitos a plazo (5,6 por ciento y 1,8 por ciento mensual,

respectivamente).
LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO
JULIO 2007 - JULIO 2009
(Tasas de variacion anual)
Soles mmm Délares = Total
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Jul-07 Oct-07 Ene-08 Abr-08 Jul-08 Oct-08 Ene-09 Abr-09 Jul-09
Jun-08/ Jul-08| Ago-08/ Sep-08/ Oct-08| Nov-08 Dic-08| Ene-09, Feb-09) Mar-09| Abr-09, May-09| Jun-09, Jul-09
Saldos (S/. Millones) | 91978/ 94530, 96 024/ 98 853|102 578| 101 221/ 102 895/ 101 399 102 660 102 947| 103 123| 104 709| 105 601 109 025
Flujos (S/. Millones) 1133 2552| 1494 2829 3725 -1356 1674 -1496 1261 287 176, 1586 891 3424
Var% mensual 12 2,8 1,6 2,9 38 -1,3 17 -15 12 0,3 0,2 15 0,9 32

LIQUIDEZ TOTAL POR TIPO DE PASIVO 1/

Saldos en millones de Nuevos Soles

Tasas de crecimiento

) . i Jun-09/  Jul-09/  Jul-09/

Julio-08  Junio-09 Julio-09
Jun-08  Jul-08  Jun-09
Circulante 16 055 16 168 17 214 3,9 7,2 6,5
Depositos 77 328 88 486 90 554 17,6 17,1 2,3
- A la vista 21 669 24 482 24 563 12,8 13,4 0,3
- De ahorro 19 575 22 699 23 961 21,7 22,4 5,6
- A plazo 36 084 41 304 42 030 18,3 16,5 1,8
Valores y otros 1148 946 1257 -17,2 9,5 32,8
TOTAL 94 530 105601 109 025 14,8 15,3 3,2

1/ Los saldos en dolares se valtan al tipo de cambio de julio 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 depositos de los organismos de sector publico ni los
depositos de no residentes.
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La liquidez en moneda nacional tuvo un crecimiento de 3,7 por ciento en julio y 6,6 por ciento
en los Ultimos 12 meses. Ademas del circulante, cuyo incremento estuvo ligado a la mayor
demanda estacional por Fiestas Patrias, los depdsitos en soles crecieron 2,5 por ciento. Sin
embargo, la composiciéon varié por modalidad: los depdsitos de ahorro crecieron 10 por
ciento, mientras que los depdsitos a la vista disminuyeron 4,6 por ciento.

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

Julio-08 Junio-09 Julio-09

Circulante 16 055 16 168 17 214 3,9 7,2 6,5
Depositos 38 251 39 942 40 934 4.1 7,0 2,5

- A la vista 10 666 11 952 11 399 6,5 6,9 -4,6

- De ahorro 10 879 11 493 12 643 11,4 16,2 10,0

- A plazo 16 706 16 496 16 891 -2,0 1,1 2,4
Valores y otros 829 556 633 -27,4 -23,7 13,9
TOTAL 55 135 56 666 58 780 3,6 6,6 3,7

El multiplicador monetario (coeficiente entre la liquidez en soles y la emisién primaria)
disminuyé de 2,90 a 2,78. Esta disminucién obedecio tanto a la mayor preferencia por
circulante del publico (de 28,5 a 29,3 por ciento) como al aumento de la tasa media de encaje
de las entidades financieras (de 8,4 a 9,4 por ciento).

LIQUIDEZ EN MONEDA NACIONAL, EMISION PRIMARIA Y MULTIPLICADOR
Saldos en millones de Nuevos Soles Tasas de crecimiento

Jun-09/  Jul-09/ Jul-09/
Jun-08 Jul-08  Jun-09

Julio-08 Junio-09 Julio-09

1. Liquidez en soles 55 135 56 666 58 780 3,6 6,6 3,7
2. Emision primaria 21 088 19 562 21 124 -7,0 0,2 8,0
Circulante 16 055 16 168 17 214 3,9 7,2 6,5
Encaje en soles 5033 3394 3910 -38,0 -22,3 15,2
3. Componentes del multiplicador
-Multiplicador (nim.veces) 2,61 2,90 2,78
-Pref. por circulante(%) 29,1 28,5 29,3
-Tasa de encaje media (%) 12,9 8,4 9,4
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CIRCULANTE
DICIEMBRE 1996 - JULIO 2009

(Tasas de variacion anual)
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CIRCULANTE DESESTACIONALIZADO
JULIO 2007 - JULIO 2009
Tasa de variacion mensual (%)

2.6 2.6 2,6 2,5

1,1 1.2 1,1

Jul-07 Oct-07 Ene-08 Abr-08 Jul-08 Oct-08 Ene-09 Abr-09 Jul-09

Jun-08| Jul-08| Ago-08| Sep-08 Oct-08/ Nov-08/ Dic-08| Ene-09| Feb-09| Mar-09| Abr-09| May-09| Jun-09| Jul-09
Saldos (S/. Millones) | 15679 | 15752 | 15927 | 16111 | 16168 | 16131 | 16122 | 16196 | 16235 | 16192 | 16189 | 16290 | 16469 | 16689

Flujos (S/. Millones) 141 73 175 184 57 -37 -8 73 39 -43 -3 101 180 220
Var% mensual 0,9 0,5 1,1 1,2 0,4 -0,2 -0,1 0,5 0,2 -0,3 -0,0 0,6 1,1 1.3

La liquidez del sector privado en moneda extranjera tuvo en julio un crecimiento de 2,7
por ciento (equivalente a US$ 438 millones), consistente principalmente en depdsitos a la
vista (US$ 212 millones) y depésitos a plazo (US$ 111 millones).
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El coeficiente de dolarizacién de la liquidez se redujo de 46,5 en junio a 46,1 por ciento en

2y

D [ julio, principalmente por la apreciacion del nuevo sol.
R N 1

LIQUIDEZ EN MONEDA EXTRANJERA POR TIPO DE PASIVO
Saldos en millones de US$ Tasas de crecimiento
Jun-09/ Jul-09/  Jul-09/
Jun-08 Jul-08  Jun-09

Julio-08 Junio-09 Julio-09

Depésitos 13 069 16 235 16 596 31,6 27,0 2,2

- Alavista 3 680 4191 4 403 19,5 19,6 5,1

- De ahorro 2 908 3748 3785 34,5 30,1 1,0

- A plazo 6 481 8 297 8 408 37,2 29,7 1,3
Valores y otros 107 131 209 3,5 95,8 59,6
TOTAL 13176 16 366 16 804 31,3 27,5 2,7

AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO

El ahorro a nivel del sistema financiero, que incluye los depdsitos 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 julio de 3,3 por ciento. Este incremento fue producto del
crecimiento del patrimonio de los fondos privados de pensiones (3,5 por ciento equivalentes a
S/. 2 040 millones) y de los fondos mutuos (5,6 por ciento’). La recuperacion de estos fondos,
especialmente de las AFP, obedecié al fuerte incremento que tuvieron las acciones en el
mercado bursatil (7,9 por ciento en julio).

COMPONENTES DEL AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO 1/
Saldos en millones de nuevos soles Tasas de crecimiento
Jun-09/  Jul-09/ Jul-09/
Jun-08 Jul-08  Jun-09

Julio-08 Junio-09 Julio-09

Depdsitos 77 328 88 486 90 554 17,6 17,1 2,3
Depositos a la vista 21 669 24 482 24 563 12,8 13,4 0,3
Depositos de ahorro 19 575 22 699 23 961 21,7 22,4 5,6
Depositos a plazo 36 084 41 304 42 030 18,3 16,5 1,8

Fondos mutuos 14 356 9212 9726 -37,8 -32,3 5,6

AFPs 57 381 58 714 60 754 -6,1 5,9 3,5

Otros 2/ 2 624 2 575 2 740 3,7 6,8 6,5

TOTAL 151 690 158986 163774 2,6 7,9 3,3

1/ No incluye el circulante. Los saldos en délares se valian a tipo de cambio constante de julio de 2009.
2/ Incluye valores emitidos, reservas técnicas de vida de compafiias de seguros y aportes de capital de cooperativas.

" Cifra que corresponde a las participaciones de empresas y hogares, exclusivamente.
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El patrimonio de los fondos mutuos tuvo un crecimiento de 5,6 por ciento en julio. Por tipo
de fondo, el crecimiento fue similar entre fondos de renta mixta (5,9 por ciento) y fondos de
renta fija (5,7 por ciento). Por monedas, el crecimiento de los fondos que cotizan en soles
(11,9 por ciento) superé al de los fondos a aquellos en délares (3,0 por ciento). El nimero de
participes crecio 3,5 por ciento, ubicandose en 212 mil personas.

FONDOS MUTUOS: PATRIMONIO POR TIPO DE FONDO
Saldos en millones de soles y délares Tasas de crecimiento
Jun-09/ Jul-09/ Jul-09/
Jun-08 Jul-08  Jun-09

Julio-08 Junio-09 Julio-09

Renta fija 12 952 8 602 9 094 -33,3 -29,8 5,7
Soles 4378 2 550 2883 -48,0 -34,1 13,1
Délares 2 868 2 024 2077 -24,3 -27,6 2,6

Renta mixta y variable 2 205 1343 1422 -46,9 -35,5 5,9
Soles 850 481 507 -52,6 -40,3 5,4
Délares 453 288 306 -43,1 -32,5 6,1

Estructurados 37 67 67 81,1 82,1 0,2

TOTAL 1/ 15193 10012 10583 -35,3 -30,3 5,7
Namero de participes (miles 292 204 212 -30,5 -27,6 3,5

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

MERCADO DE CAPITALES

En julio se efectuaron quince emisiones de oferta publica por un total de S/. 319 millones:
ocho de ellas fueron de empresas del sistema financiero, mientras que el resto fue de
emisores no financieros. De forma individual, las mayores colocaciones fueron de Interbank
(S/. 49 millones), Refineria La Pampilla (S/. 36 millones) y Telefénica del Pera (S/. 35
millones).

INSTRUMENTOS COLOCADOS EN JULIO 2009

Monto colcado Tasa de Plazo
Fecha Emisor u Originador S/. Mills  US$ Mills  Total S/.M interés Afios
01-Jul-09 Banco de Crédito del Perd 21,9 -.- 21,9 6,88% 5,0
07-Jul-09 Telefénica del Pert 35,0 -.- 35,0 3,00% 0,3
08-Jul-09 Leasing Total -.- 1,0 3,1 7,00% 3,0
10-Jul-09 Banco Falabella Pert 30,0 -.- 30,0 4,19% 1,0
10-Jul-09 Banco Ripley 10,7 -.- 10,7 4,63% 1,0
14-Jul-09 Edegel 10,0 30,1 6,63% 7,0
15-Jul-09 Saga Falabella 25,0 -.- 25,0 4,00% 1,0
16-Jul-09 Interbank 3,3 3,3 8,50% 10,0
16-Jul-09 Interbank 15,1 45,5 8,16% 10,0
21-Jul-09 Corporacion Miski - 0,5 1,5 10,25% 0,5
22-Jul-09 Palmas del Espino -.- 5,0 15,1 2,47% 0,8
23-Jul-09 BIF 15,0 15,0 VAC + 4,50% 10,0
23-Jul-09 BIF 2,2 6,6 8,16% 10,0
24-Jul-09 Refineria La Pampilla - 12,0 36,1 3,88% 3,0
24-3ul-09 Municipalidad de Lima 40,0 - 40,0 7,19% 3,6
180,9 45,8 318,8

Fuente: CONASEV
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COLOCACIONES DE BONOS DE EMPRESAS NO FINANCIERAS

Flujos registrados en millones de nuevos soles
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En cuanto a la cartera de inversiones de las AFP, el mayor porcentaje del decrecimiento
correspondio a las inversiones domésticas, destacandose las inversiones en instrumentos de
renta variable (S/. 1 160 millones), los depdésitos en soles (S/. 256 millones), y los bonos del
tesoro publico (S/. 195 millones).

PORTAFOLIO DE INVERSIONES DE LAS AFP
Saldos en millones de soles y délares

Jun-09 Jul-09
Soles Délares Total 1/ Soles Doélares Total 1/
Inversiones domésticas 35 630 4860 50161 36 596 5144 51976
Gobierno 12 129 407 13 345 12 376 389 13541
Bonos del Tesoro Pablico 12 086 407 13 302 12 333 389 13497
CDBCRP 43 0 43 43 0 43
Dep6sitos y certificados 1651 300 2 547 2 017 263 2 803
Renta fija 2/ 8 600 1285 12442 8 516 1336 12511
Fondos de inversién 3/ 1044 1019 4 090 1078 1052 4 223
Renta variable 12 205 1850 17737 12 608 2103 18897
Inversiones en el exterior 0 2848 8516 0 3127 9350
TOTAL 36 110 7713 59172 36 662 8271 61 392

1/ Los saldos en délares se vallan a tipo de cambio constante de julio de 2009.
2/ Comprende todo tipo de bonos e instrumentos de corto plazo no gubernamentales.
3/ Incluye certificados de participacion en patrimonios de titulizacién estructurados.

Departamento de Estadisticas Monetarias
Subgerencia de Estadisticas Macroeconémicas
Gerencia de Informacién y Analisis Econémico
Gerencia Central de Estudios Econémicos
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