
NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP 
No. 62 – 6 de diciembre de 2010 
  

 

 
 
 

1 

LIQUIDEZ Y CRÉDITO: OCTUBRE DE 20101 

LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO2

En octubre la liquidez del sector privado creció 1,4 por ciento con respecto a setiembre, 
acumulando con respecto a octubre de 2009 un crecimiento de 19,8 por ciento

   

3

El incremento de la liquidez se debió principalmente a un mayor volumen de depósitos a 
plazo, que aumentaron 2,6 por ciento en el mes (equivalente a S/. 1 172 millones). Este 
crecimiento en depósitos a plazo fue mayor en moneda nacional (3,6 por ciento mensual) 
que en moneda extranjera (1,6 por ciento mensual).  

. En 
términos desestacionalizados el crecimiento de la liquidez en octubre fue 0,6 por ciento. 

LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO DE PASIVO

oct-09 sep-10 oct-10
Sep-10/ 

Sep-09

Oct-10/ 

Oct-09

Oct-10/ 

Sep-10

Circulante 17 047 20 807 21 448 24,6 25,8 3,1

Depositos 89 044 105 011 106 295 17,9 19,4 1,2

Depósitos Vista 24 994 32 019 32 119 27,6 28,5 0,3

Depósitos Ahorro 23 167 28 682 28 694 23,2 23,9 0,0

Depósitos Plazo 40 883 44 310 45 482 8,9 11,3 2,6

TOTAL 107 316 126 811 128 607 18,5 19,8 1,4

Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)

 

Por tipo de institución financiera, el mayor crecimiento se dio en las empresas bancarias 
donde la liquidez del sector privado creció 1,2 por ciento mensual (S/. 1 083 millones). El 
crecimiento de la liquidez en las instituciones financieras no bancarias fue 1,1 por ciento 
mensual (S/. 135 millones) mientras que en la banca estatal la liquidez se redujo 1,1 por 
ciento. 

LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO DE INSTITUCIÓN FINANCIERA

oct-09 sep-10 oct-10
Sep-10/ 

Sep-09

Oct-10/ 

Oct-09

Oct-10/ 

Sep-10

Circulante 17 047 20 807 21 448 24,6 25,8 3,1

Obligaciones de:

Empresas bancarias 76 034 87 865 88 948 15,3 17,0 1,2

Banca estatal 4 625 5 543 5 481 20,0 18,5 -1,1

Inst. Finan. No Bancarias 9 503 12 595 12 730 34,6 34,0 1,1

TOTAL 107 316 126 811 128 607 18,5 19,8 1,4

Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)

 

                                                 
1  Participaron en la elaboración de este informe Guillermo Guevara, Luis M. Delgado, Milagros Cabrera, Gand Quintana, 

Cecilia León y Ángel Fernández. 
2  La liquidez del sector privado comprende el circulante (billetes y monedas en poder del público) más los depósitos del 

público en las sociedades de depósito. Se excluyen los depósitos de organismos del sector público, de no residentes y de 
instituciones pertenecientes al sistema financiero, las cuales incluyen a los fondos privados de pensiones, fondos mutuos y 
compañías de seguros. 

3  Se ha aislado los efectos de la variación del tipo de cambio. 
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La liquidez en soles registró un incremento mensual de 2,1 por ciento, mayor que el de la 
liquidez en dólares (0,4 por ciento).  

Liquidez del sector privado por monedas 

En soles, las modalidades que más crecieron fueron los depósitos a plazo (3,6 por ciento 
mensual) y el circulante (3,1 por ciento mensual). Este último tuvo, en términos 
desestacionalizados, un crecimiento mensual de 0,6 por ciento, menor que el promedio 
mensual durante los últimos doce meses (1,9 por ciento).  

LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO EN MONEDA NACIONAL, POR TIPO DE PASIVO

oct-09 sep-10 oct-10
Sep-10/ 

Sep-09

Oct-10/ 

Oct-09

Oct-10/ 

Sep-10

Circulante 17 047 20 807 21 448 24,6 25,8 3,1

Depositos 42 488 54 507 55 469 31,3 30,6 1,8

Depósitos Vista 12 542 16 209 16 291 34,7 29,9 0,5

Depósitos Ahorro 12 179 15 868 15 932 29,5 30,8 0,4

Depósitos Plazo 17 767 22 430 23 245 30,3 30,8 3,6

Valores y otros 643 638 622 -3,8 -3,4 -2,6

TOTAL 60 178 75 952 77 538 29,0 28,8 2,1

Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)
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Con respecto a octubre de 2009, el crecimiento de la liquidez en soles fue 28,8 por ciento 
(29,0 por ciento en setiembre): el crecimiento de los depósitos fue 30,6 por ciento y el 
crecimiento del circulante 25,8 por ciento. 

 

 

En moneda extranjera la modalidad con mayor crecimiento mensual fueron los depósitos 
a plazo con una tasa de 1,6 por ciento (equivalente a US$ 124 millones). Con relación a 
octubre del año previo, la modalidad con mayor crecimiento fue la de depósitos a la vista 
con una tasa de 27,1 por ciento (equivalente a US$ 1 168 millones).  

LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO EN MONEDA EXTRANJERA, POR TIPO DE PASIVO

oct-09 sep-10 oct-10
Sep-10/ 

Sep-09

Oct-10/ 

Oct-09

Oct-10/ 

Sep-10

Depositos 16 109 17 476 17 587 6,2 9,2 0,6

Depósitos Vista 4 309 5 471 5 477 21,0 27,1 0,1

Depósitos Ahorro 3 802 4 434 4 416 16,2 16,1 -0,4

Depósitos Plazo 7 999 7 571 7 694 -6,8 -3,8 1,6

TOTAL 16 311 17 598 17 671 5,7 8,3 0,4

Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)

 

El coeficiente de dolarización de la liquidez del sector privado se ubicó en 39,0 por ciento, 
habiendo disminuido ligeramente con respecto a setiembre (39,3 por ciento). El coeficiente 
de dolarización de los depósitos estuvo en 47,0 por ciento, bajando desde 47,2 por ciento 
en setiembre. 
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CRÉDITO AL SECTOR PRIVADO4

El crédito al sector privado registró en octubre un crecimiento de 1,4 por ciento, 
acumulando una tasa anual de 17,2 por ciento con respecto a octubre de 2009, ligeramente 
mayor que la registrada en setiembre (17,0 por ciento). En términos desestacionalizados el 
crecimiento mensual del crédito fue 0,9 por ciento.  

 

Por modalidad, el segmento que tuvo mayor dinamismo fue el crédito hipotecario, con una 
tasa de crecimiento mensual de 2,3 por ciento, seguido por el crédito de consumo, con 1,4 
por ciento, y el crédito a empresas con 1,2 por ciento. 

CRÉDITO AL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO DE COLOCACIÓN

Oct/09 Sep/10 Oct/10
Sep-10/ 

Sep-09

Oct-10/ 

Oct-09

Oct-10/ 

Sep-10

Créditos a empresas 1/ 68 311 79 162 80 118 17,2 17,3 1,2

Consumo 22 186 24 964 25 310 14,0 14,1 1,4

Hipotecario 12 861 15 325 15 672 21,1 21,9 2,3

TOTAL 103 358 119 451 121 099 17,0 17,2 1,4
1/ Comprende los créditos a personas jurídicas más tenencias de bonos empresariales. 

Tasas de crecimiento (%)Saldos en millones de soles

 

Por monedas, las tasas de crecimiento fueron bastante similares en soles (1,4 por ciento) 
y en dólares (1,3 por ciento). En consecuencia, el coeficiente de dolarización del crédito 
al sector privado se mantuvo igual que en setiembre en 44,3 por ciento. No obstante, con 
respecto a octubre de 2009, este coeficiente de dolarización se redujo en 1,9 puntos 

                                                 
4  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 país. 
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porcentuales (desde 46,2 por ciento), dado el mayor crecimiento del agregado en soles 
(19,4 por ciento anual) en comparación con el agregado en dólares (14,5 por ciento anual).  

En ambas monedas el segmento más dinámico fue el crédito hipotecario con tasas de 
crecimiento de 3,0 por ciento mensual en soles y 1,6 por ciento en dólares.  

CRÉDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA NACIONAL, POR TIPO DE COLOCACIÓN

oct-09 sep-10 oct-10
Sep-10/ 

Sep-09

Oct-10/ 

Oct-09

Oct-10/ 

Sep-10

Créditos a empresas 1/ 31 021 36 152 36 572 19,4 17,9 1,2

Consumo 19 380 22 219 22 533 16,2 16,3 1,4

Hipotecario 5 243 7 130 7 345 40,9 40,1 3,0

TOTAL 55 644 65 500 66 450 20,3 19,4 1,4

Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)

1/ Comprende los créditos a personas jurídicas y las tenencias de bonos empresariales.  

CRÉDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA EXTRANJERA, POR TIPO DE COLOCACIÓN

oct-09 sep-10 oct-10
Sep-10/ 

Sep-09

Oct-10/ 

Oct-09

Oct-10/ 

Sep-10

Créditos a empresas 1/ 12 903 14 882 15 068 15,5 16,8 1,2

Consumo 971 950 961 -1,1 -1,0 1,1

Hipotecario 2 636 2 835 2 881 7,9 9,3 1,6

TOTAL 16 510 18 668 18 910 13,3 14,5 1,3

Saldos en millones de US$ Tasas de crecimiento (%)

1/ Comprende los créditos comerciales y las tenencias de bonos empresariales.  

COEFICIENTES DE DOLARIZACIÓN DEL CRÉDITO AL SECTOR PRIVADO

sep09 oct09 dic09 ago10 sep10 oct10

Por tipo de crédito

Créditos a empresas 63,9 63,7 64,4 58,3 57,9 58,1

Créditos de consumo 12,7 12,7 12,2 10,8 10,7 10,7

Créditos hipotecarios 60,0 59,3 58,0 52,9 52,6 52,3

Por tipo de institución
Empresas bancarias 52,3 52,1 52,4 50,8 50,5 50,6

Banca estatal 1,6 1,6 1,5 1,2 1,2 1,1

Instit. de microfinanzas 14,4 14,2 14,0 14,5 14,4 14,3

TOTAL 46,6 46,2 46,2 44,8 44,3 44,3  

Entre agosto y octubre de 2010, los créditos de las sucursales en el exterior de los bancos 
locales se han incrementado en US$ 1 222 millones, parte del cual incluyó financiamiento 
otorgado a empresas nacionales. Por normas internacionales de estadísticas monetarias, 
el crédito al sector privado no incluye las colocaciones de las sucursales en el exterior de 
los bancos locales ya que corresponden a deuda exterior del sector privado no financiero. 
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El crédito a empresas tuvo un crecimiento mensual de 1,2 por ciento, lo que representó 
dos tercios del flujo de créditos generados en octubre (S/. 956 millones de un total de S/. 1 
649 millones). Con respecto a octubre de 2009 la tasa de crecimiento de los créditos a 
empresas fue 17,3 por ciento (17,2 por ciento a setiembre). 

Crédito al sector privado por modalidades 

De manera adicional, las empresas obtuvieron financiamiento directo mediante la emisión 
de títulos a través del mercado de capitales. El flujo en octubre fue de S/. 142 millones.   
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De otro lado, el crédito de consumo tuvo un crecimiento de 1,4 por ciento en octubre     
(S/. 345 millones), que en términos desestacionalizados fue 1,1 por ciento, más alto que en 
setiembre (0,8 por ciento). La tasa de crecimiento anual fue 14,1 por ciento (14,0 por ciento 
en setiembre), habiéndose mantenido casi constante en los últimos tres meses. 
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 (*) A partir de diciembre de 2008, en aplicación de la Resolución SBS N° 11356-2008, se incluyen en la categoría de créditos hipotecarios 
a los créditos inmobiliarios carentes de hipoteca individualizada. Antes de dicha fecha, estos créditos estaban clasificados como créditos 
de consumo. Se estima que dicha reclasificación, en diciembre de 2008, fue equivalente a S/. 1 111 millones, aproximadamente. 

 

Finalmente, los créditos hipotecarios registraron un crecimiento mensual de 2,3 por 
ciento (S/. 347 millones), superior al de setiembre (2,0 por ciento). Con respecto a octubre 
de 2009, la tasa de crecimiento fue 21,9 por ciento (21,1 por ciento en setiembre). El 
crecimiento del crédito hipotecario desetacionalizado en octubre fue de 2,3 por ciento. 
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 (*) A partir de diciembre de 2008, en aplicación de la Resolución SBS N° 11356-2008, se incluyen en la categoría de créditos hipotecarios 
a los créditos inmobiliarios carentes de hipoteca individualizada. Antes de dicha fecha, estos créditos estaban clasificados como créditos 
de consumo. Se estima que dicha reclasificación, en diciembre de 2008, fue equivalente a S/. 1 111 millones, aproximadamente. 

El ahorro a nivel del sistema financiero, que incluye los depósitos del sector privado más 
los ahorros del público en el sistema de fondos mutuos, seguros de vida y fondos privados 
de pensiones, aumentó 2,5 por ciento en octubre. 

AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO 

COMPONENTES DEL AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO

oct-09 sep-10 oct-10
Sep-10/ 

Sep-09

Oct-10/ 

Oct-09

Oct-10/ 

Sep-10

Depósitos 89 044 105 011 106 295 17,9 19,4 1,2

Fondos mutuos 1/ 11 666 14 262 14 440 32,2 23,8 1,3

AFPs 66 324 79 577 83 255 20,1 25,5 4,6

Otros 2/ 2 794 2 827 2 699 2,9 -3,4 -4,5

TOTAL 169 827 201 676 206 689 19,4 21,7 2,5

Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)

1/ Comprende la participación de empresas y hogares, únicamente.

2/ Incluye valores emitidos, reservas técnicas de vida de compañías de seguros y aportes de capital de cooperativas.  
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El valor de la cartera de inversiones de los fondos privados de pensiones aumentó en S/. 
3 634 millones, coincidiendo con el aumento de los índices de la bolsa local (7,6 por ciento 
mensual, tanto el Índice General como Índice Selectivo).  

Aproximadamente el 68 por ciento del incremento del valor de la cartera correspondió a 
inversiones locales (S/. 2 497 millones), entre las que se incluye la revaluación de acciones 
domésticas y un incremento de depósitos (S/.1 345 millones) como consecuencia del 
vencimiento de los certificados BCRP de su propiedad (S/. 1 787 millones). Las inversiones 
en el exterior aumentaron en US$ 522 millones alcanzando a finales de octubre un saldo 
de US$ 8 028 millones, que en términos porcentuales equivale a 26,7 por ciento del valor 
del fondo (26,0 en setiembre)5

PORTAFOLIO DE INVERSIONES DE LAS AFP  (*)
Saldos en millones de soles y dólares

Soles Dólares Total Soles Dólares Total 

Inversiones domésticas 44 192 5 447 59 933 46 251 5 599 62 430

Gobierno 15 328 12 15 362 13 553 12 13 588

-Bonos del Tesoro Público 13 541 12 13 575 13 553 12 13 588

-CDBCRP 1 787 - 1 787 - - -

Depósitos y certificados 2 853 534 4 397 4 725 352 5 743

Renta fija 1/ 8 031 1 124 11 280 8 047 1 177 11 448

Fondos de inversión 2/ 1 331 1 331 5 178 1 410 1 387 5 419

Renta variable 16 648 2 445 23 716 18 516 2 670 26 233

Inversiones en el exterior - 7 506 21 692 - 8 028 23 200

TOTAL 44 296 12 953 81 729 45 983 13 626 85 363

(*) Los saldos en dólares están valuados al tipo de cambio constante de diciembre de 2009.
1/ Comprende todo tipo de bonos e instrumentos de corto plazo no gubernamentales.

2/ Incluye certif icados de participación en patrimonios de titulización estructurados.

sep-10 oct-10

. 

 

El patrimonio de los fondos mutuos se incrementó 1,5 por ciento en octubre, creciendo 
principalmente los fondos de renta mixta y variable (7,0 por ciento). Por monedas, los 
fondos que cotizan en soles se incrementaron 2,5 por ciento y los fondos que cotizan en 
dólares 1,0 por ciento. El número de partícipes se incrementó de 267 mil en setiembre a 
270 mil en octubre: los fondos de renta mixta y variable captaron 2 mil nuevos partícipes 
mientras que los fondos de renta fija captaron 0,7 mil.  

FONDOS MUTUOS: PATRIMONIO POR TIPO DE FONDO

oct-09 sep-10 oct-10
Sep-10/ 

Sep-09

Oct-10/ 

Oct-09

Oct-10/ 

Sep-10

Renta fija 11 200 12 739 12 807 24,1 14,4 0,5

Fondos cotizados en soles 3 926 4 142 4 203 20,6 7,1 1,5

Fondos cotizados en dólares 2 517 2 975 2 977 25,9 18,3 0,1

Renta mixta y variable 1 680 2 262 2 421 36,7 44,1 7,0

Fondos cotizados en soles 621 904 969 51,5 56,1 7,2

Fondos cotizados en dólares 366 470 502 28,3 37,1 6,9

TOTAL 12 880 15 001 15 228 25,9 18,2 1,5

Número de partícipes (miles) 243 267 267 15,9 9,8 0,0

Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)

Fuente: CONASEV  
                                                 
5 Para calcular estos porcentajes, las inversiones externas se valúan al tipo de cambio corriente del periodo. 
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En octubre hubo 5 emisiones de títulos por un monto equivalente a S/. 207 millones. Los 
principales demandantes de estos títulos fueron los fondos privados de pensiones (27,3 por 
ciento), fondos mutuos (24,8 por ciento) y compañías de seguros (21,9 por ciento). Las 
emisiones de empresas privadas no financieras sumaron (valuando los dólares a un tipo de 
cambio de diciembre de 2009) S/. 142 millones, destacando los bonos emitidos por 
Refinería La Pampilla (US$ 25 millones, equivalentes a S/. 72,3 millones) y Telefónica 
Móviles (S/. 50 millones).  

Mercado de capitales 

 

 

 

INSTRUMENTOS COLOCADOS EN OCTUBRE 2010
Tasa de Plazo

Fecha Emisor u Originador S/. Mills US$ Mills Total S/.M interés Años Instrumento

14-oct-10 Telefónica Móviles  50,0  -.-  50,0 6,38%  6,0 Bonos corporativos

19-oct-10 Refinería La Pampilla  -.-  25,0  72,3 4,25%  3,0 Bonos corporativos

28-oct-10 BIF  -.-  5,0  14,5 3,75%  3,0 Bonos corporativos

29-oct-10 Edelnor  20,0  -.-  20,0 6,50%  7,0 Bonos corporativos

29-oct-10 Financiera Edyficar  50,0  -.-  50,0 4,23%  1,0 Certificados de depósito negociables

 120,0  30,0  206,7

Fuente: CONASEV

Monto colcado
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