NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 38 — 18 de mayo de 2017

LIQUIDEZ Y CREDITO: ABRIL

CREDITO AL SECTOR PRIVADO!

El crédito total al sector privado se expandi6 0,5 por ciento en abril y su tasa anual de crecimiento
disminuyd6 de 5,6 por ciento en marzo a 5,4 por ciento en abril. Por componentes, el crecimiento
anual del crédito a empresas se redujo de 4,9 a 4,7 por ciento, mientras que el crecimiento anual
del crédito a las personas lo hizo de 6,8 a 6,5 por ciento.

CREDITO AL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO DE COLOCACION

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)

dic-16/ mar-17/ abr-17/ abr-17/

abr-17 dic-15 Mar-16 abr-16 Mar-177
Crédito a empresas 172 407 4,8 4,9 4,7 0,7
Corporativo ygran empresa 92 907 4,7 5,7 6,1 1,6
Medianas, pequefias y microempresas 79 501 4,9 4,1 3,1 -0,4
Crédito a personas 100 035 7,1 6,8 6,5 0,3
Consumo 58 636 8,7 8,1 7,8 0,3
Vehiculares 2217 -7,4 -8,0 -7,8 -0,4
Tarjetas de crédito 20369 8,2 5,8 5,3 -0,1
Resto 36 050 10,2 10,7 10,4 0,5
Hipotecario 41 399 4,9 5,0 4,8 0,3
TOTAL 272 442 5,6 5,6 5,4 0,5

Crédito al sector privado por monedas

El crédito al sector privado en soles aument6é 0,5 por ciento en abril. Con ello, la tasa de
crecimiento anual disminuy6 desde 5,7 por ciento en marzo hasta 5,0 por ciento en abril. Por tipo
de deudor, tanto el segmento de empresas como de familias registraron menores tasas de
crecimiento anual. En el caso del crédito a empresas, la tasa de crecimiento anual se redujo de
3,1 a 2,3 por ciento, mientras que en el caso de las familias la reduccién fue de 9,0 a 8,5 por

ciento.
CREDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA NACIONAL, POR TIPO DE COLOCACION
Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)

abr-17 dic-16/ mar-17/ abr-17/ abr-17/

dlic-15 mar-16 abr-16 mar-17
Crédito a empresas 105 020 4,9 3,1 2,3 0,6
Corporativo y gran empresa 45 875 -1,4 -2,5 -2,8 1,6
Medianas, pequefias y microempresas 59 145 10,2 7,9 6,6 -0,1
Crédito a personas 87 151 10,1 9,0 8,5 0,3
Consumo 54 647 9,8 8,7 8,2 0,2
Vehiculares 1678 21,4 12,4 10,4 0,1
Tarjetas de crédito 18 999 8,1 5,4 4,8 -0,3
Resto 33 969 10,3 10,5 10,1 0,5
Hipotecario 32 505 10,7 9,5 9,0 0,5
TOTAL 192 172 7,2 5,7 5,0 0,5

El saldo de crédito en ddlares se incrementdé 0,6 por ciento durante el mes y su tasa de
crecimiento anual aument6 de 5,3 por ciento en marzo a 6,2 por ciento en abril. Por tipo de

1 El crédito al sector privado comprende el total de colocaciones e inversiones de las instituciones creadoras de liquidez hacia las empresas no
financieras y hogares domiciliados en el pais.
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deudor, las empresas incrementaron sus saldos de deuda en doélares 0,7 por ciento mensual,
particularmente aquellas pertenecientes al segmento grande y corporativo (1,6 por ciento).
Mientras que redujeron sus saldos de deuda en ddlares las medianas, pequefias y micro
empresas en 1,3 por ciento.

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

Millones de US$ Tasas de crecimiento (%)

dic-16/ mar-17/ abr-17/ abr-17/

abr-17 dic-15 mar-16 abr-16 mar-17
Crédito a empresas 20 056 4,7 7,8 8,6 0,7
Corporativo y gran empresa 13 997 11,9 15,1 16,3 1,6
Medianas, pequefias y microempresas 6 058 -7,6 -5,6 -5,8 -1,3
Crédito a personas 3834 -9,2 -6,0 -5,1 -0,2
Consumo 1187 -4,3 0,6 2,1 0,7
Vehiculares 160 -43,8 -40,8 -39,1 -2,0
Tarjetas de crédito 408 9,8 11,9 12,9 2,8
Resto 619 9,7 14,4 15,1 0,0
Hipotecario 2 647 -11,3 -8,7 -8,0 -0,7
TOTAL 23 890 2,1 53 6,2 0,6
Memo: Crédito sin comercio exterior 20397 1,5 4,0 4,8 0,6

El coeficiente de dolarizacion del crédito al sector privado, aislando el efecto cambiario (ligera
apreciacion del sol), pasé de 29,4 por ciento en marzo a 29,5 por ciento en abiril.

COEFICIENTES DE DOLARIZACION DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO

Porcentajes
dic-11 dic-16 mar-17 abr-17
Crédito a empresas 60,4 38,3 39,1 39,1
Corporativo y gran empresa 75,0 49,3 50,6 50,6
Medianas, pequefias y microempresas 46,8 26,2 25,8 25,6
Crédito a personas 294 13,3 12,9 12,9
Consumo 11,9 6,9 6,8 6,8
Vehiculares 74,1 26,8 24,7 24,3
Tarjetas de crédito 7,7 6,4 6,5 6,7
Resto 8,8 5,9 5,8 5,8
Hipotecario 54,6 22,4 21,7 21,5
TOTAL 50,1 29,2 29,4 29,5
Atipo de cambio corriente 44,7 29,2 28,8 28,7

Crédito a empresas

La tasa de crecimiento anual del crédito al segmento de empresas se desacelerd, bajando de
4,9 por ciento en marzo a 4,7 por ciento en abiril.

Por tamafio de empresas, el crédito al segmento de empresas grandes y corporativas incremento
su crecimiento anual en abril de 5,7 por ciento a 6,1 por ciento. Lo contrario ocurri6é con el crédito
destinado a la mediana, pequefia y micro empresa cuyo ritmo de crecimiento anual disminuy6
de 4,1 por ciento a 3,1 por ciento.

En cuanto a los créditos en doélares de las empresas, estos aumentaron en 0,7 por ciento en el
mes impulsados por el segmento de empresas grandes y corporativas (1,6 por ciento). Asi, el
crecimiento anual de los créditos de este segmento se incrementd de 15,1 por ciento en marzo
a 16,3 por ciento en abiril.
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CREDITO AL SEGMENTO DE EMPRESAS, SEGUN MONEDA Y TAMANO DE EMPRESA

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)

abr-17 dic-16/ mar-17/ abr-17/ abr-17/

dic-15 mar-16 abr-16 mar-17

Corporativo y gran empresa 92 907 4,7 57 6,1 16
M.N. 45 875 -1,4 -2,5 -2,8 1,6
M.E. (USS Millones) 13997 11,9 15,1 16,3 1,6
Dolarizacion (%) 50,6 49,3 50,6 50,6 50,6
Medianas, pequefias y microempresas 79501 4,9 4,1 31 -04
M.N. 59 145 10,2 7,9 6,6 -0,1
M.E. (USS Millones) 6 058 -7,6 -5,6 -5,8 -1,3
Dolarizacion (%) 25,6 26,2 25,8 25,6 25,6
TOTAL 172 407 4,8 49 47 0.7
M.N. 105 020 4,9 3,1 2,3 0,6
M.E. (USS Millones) 20 056 4,7 7,8 8,6 0,7
Dolarizacion (%) 39,1 38,3 39,1 39,1 39,1

Crédito a personas y hogares

El crédito de consumo continué moderando su crecimiento, pasando de 8,1 por ciento en marzo
a 7,8 por ciento en abril.

La tasa anual del crédito vehicular fue negativa en 7,8 por ciento. La disminucién de este
agregado ha estado acompafada de una fuerte desdolarizacién, como reflejo de las medidas
implementadas por el BCRP a fines de 2014. Asi, a lo largo de los ultimos doce meses el
coeficiente de dolarizaciéon de los créditos vehiculares ha caido casi 16 puntos, desde 36,8 por
ciento en abril de 2016 a 24,3 en abril de 2017.

Las colocaciones por tarjetas de crédito continuaron perdiendo dinamismo. Asi, con respecto al
mes previo la tasa de crecimiento anual se redujo de 5,8 por ciento a 5,3 por ciento.

Los créditos hipotecarios, por su parte, registraron una moderada disminucién en su tasa de
crecimiento, de 5,0 por ciento en marzo a 4,8 por ciento en abril. Esta evolucién ha venido
acompafada de una menor dolarizacion registrando un coeficiente de 21,5 por ciento en abril
(contra 21,7 por ciento en marzo).

LIQUIDEZ

La liquidez del sector privado se incrementd 0,4 por ciento en abril mientras que su tasa de
crecimiento anual aument6 desde 4,6 por ciento en marzo hasta 5,9 por ciento en abril.

La variacion de la liquidez en abril estuvo explicada por un aumento del saldo de circulante (1,3
por ciento) y del saldo de depdsitos (0,3 por ciento en el mes). Los depositos a la vista fueron la
modalidad que explicé el mayor nivel de depdsitos que se gener6 en el mes (0,9 por ciento). Los
saldos de depositos CTS, como es usual en los meses distintos de mayo y noviembre,
disminuyeron 1,3 por ciento.
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LIQUIDEZ TOTAL DEL SECTOR PRIVADO, POR TIPO DE PASIVO

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)

abr-17 dic-16/ mar-17/ abr-17/ abr-17/

dic-15 mar-16 abr-16 mar-17
Circulante 41234 6,5 5,8 5,8 1,3
Depésitos 214 367 4,6 4,5 6,5 03
Depésitos a la vista 61 680 3,6 -1,8 -1,2 0,9
Depésitos de ahorro 68 667 9,2 7,1 6,7 -0,3
Depésitos a plazo 84 019 1,6 7,3 12,8 0,5
Depbsitos C.T.S. 17 522 6,2 6,9 7,2 -1,3
Resto 66 497 0,3 7,4 14,3 1,0
Valores y otros 1/ 4733 10,3 1,4 -16,2 -3,9
TOTAL 260 334 5,0 4,6 5,9 0,4

¥ Incluye valores de deuday obligaciones en circulacion emitidas por sociedades de depdsito y en poder del sector privado no financiero.

Liquidez por monedas

La liquidez en soles registr6 un aumento de 0,3 por ciento en abril, lo que explica por el aumento
del circulante (1,3 por ciento) y a la vez un aumento de los depésitos (0,1 por ciento). La liquidez
en dolares aumenté 0,6 por ciento mensual impulsada por el aumento de los depésitos a plazo
(1,7 por ciento) principalmente.

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

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)

abr-17 dic-16/ mar-17/ abr-17/ abr-17/

dic-15 mar-16 abr-16 mar-17
Circulante 41234 6,5 5,8 5,8 1,3
Depdsitos 123771 9,8 13,4 13,8 01
Depésitos a la vista 30 367 -0,6 6,3 7,4 1,7
Depésitos de ahorro 40 210 10,7 11,0 10,6 -0,7
Depésitos a plazo 53195 16,4 19,8 20,5 -0,2
Depositos C.T.S. 12 161 11,2 12,3 12,7 -1,3
Resto 41 034 18,3 22,3 23,0 0,2
Valores y otros 1/ 4 545 10,2 10,7 -8,1 -4,0
TOTAL 169 550 9,0 11,4 11,0 0,3

¥ Incluye valores de deuday obligaciones en circulacion emitidas por sociedades de depdsito y en poder del sector privado no financiero.

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

Millones de US$ Tasas de crecimiento (%)

dic-16/ mar-17/ abr-17/ abr-17/

abr-17 dic-15 mar-16 abr-16 mar-17

Depdsitos 26 963 -19 -5,8 -2,0 0,7
Depdsitos a la vista 9320 7,8 -8,5 -8,3 0,1
Depdsitos de ahorro 8 469 7,0 1,9 1,7 0,1
Depositos a plazo 9174 -17,2 -9,3 1,5 1,7
Depositos C.T.S. 1595 -3,8 -3,5 -3,5 -1,2
Resto 7579 -20,0 -10,5 2,7 2,3
Valores y otros 1/ 56 12,8 -67,1 -73,4 -1,5
TOTAL 27 019 -1,8 -6,1 -2,6 0,6

¥ Incluye valores de deuday obligaciones en circulacion emitidas por sociedades de depdsito y en poder del sector privado no financiero.
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Los coeficientes de dolarizacion, tanto de la liquidez como de los depositos, fueron ligeramente
mayores que los de marzo a tipo de cambio constante: 34,9 por ciento en el caso de la liquidez
(frente a 34,8 por ciento en marzo) y 42,3 en el caso de los depdésitos (frente a 42,1 por ciento
en marzo). El comportamiento fue el mismo a tipo de cambio corriente.

DOLARIZACION DE LOS CREDITOS Y LOS DEPOSITOS

Porcentajes

m Crédito = Depoésitos

46,0
' 44.9 445
' 43,8 43,7 43,8
43,1 42,8 42,4 42,7 425 221 423
29,2 29,1 29,1 29,3 29,4 29,6 29,3 28,8 29,2 29,2 29,2 29,4 29,5
abri6 mayl16 jun16 julie agol6 sepl6 oct16 nov16 dic16 enel? febl7 marl7 abri17

abr-16 may-16  jun-16 jul-16  ago-16  sep-16  oct-16 nov-16 dic-16 ene-17  feb-17 mar-17  abr-17
A Tipo de cambio constante (Dic 2016)

Crédito 29,2 29,1 29,1 29,3 29,4 29,6 29,3 28,8 29,2 29,2 29,2 29,4 29,5

Liquidez 37,9 37,0 36,8 35,0 36,0 35,9 36,0 35,2 34,6 35,2 35,0 34,8 34,9

Depositos 46,0 44,9 44,5 43,1 43,8 43,7 43,8 42,8 42,4 42,7 42,5 42,1 42,3
A Tipo de cambio corriente

Crédito 28,7 29,1 28,7 29,3 29,6 29,8 29,3 29,1 29,2 28,7 28,6 28,8 28,7

Liquidez 37,3 37,1 36,3 35,0 36,2 36,2 36,0 35,6 34,6 34,6 34,3 34,0 34,1

Depdsitos 45,4 44,9 44,0 43,1 44,1 44,0 43,8 43,1 42,4 42,1 41,7 41,3 41,4

Depdsitos por tipo de depositante

Por tipo de depositante, las empresas y los hogares mostraron comportamientos opuestos. Las
empresas redujeron sus depdsitos en 0,7 por ciento (principalmente por retiro de depdsitos en
soles, especialmente depésitos a plazo) y los hogares incrementaron en 0,9 por ciento (por el
aumento de depositos a plazo en soles).

DEPOSITOS POR TIPO DE DEPOSITANTE EN AMBAS MONEDAS

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)
dic-16/ mar-17/ abr-17/| abr-17/

abr-17 dic-15 Mmar-16 &br-16 | Mar-17

Depdsitos de personas 144 433 5,8 9,1 11,0 0,9
Vista 10218 -0,9 11,3 25,2 7,5
Ahorro 66 327 9,2 8,9 8,5 0,1
Plazo 67 889 3,6 9,0 11,6 0,9
CTS 17 522 6,2 6,9 7,2 -1,3
Resto 50 367 2,6 9,7 13,2 1,7
Depodsitos de empresas 69934 21 39 17 0.7
Vista 51463 4,3 -3,9 5,1 -0,3
Ahorro 2340 8,4 -259 -27,8 6,3
Plazo 16 131 -7,8 0,9 18,0 -1,1
TOTAL 214 367 4,6 4,5 6,5 0,3

Asi, las empresas incrementaron el coeficiente de dolarizacion (a tipo de cambio constante) de
sus depositos desde 53,7 por ciento en marzo hasta 54,4 por ciento en abril, mientras que las
familias redujeron este coeficiente desde 36,5 a 36,4 por ciento.
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DEPOSITOS POR TIPO DE DEPOSITANTE: DOLARIZACION

dic-16 mar-17 abr-17

Depédsitos de personas 36,3 36,5 36,4
A tipo de cambio corriente 36,3 35,7 35,5
Vista 52,2 51,1 50,8
Ahorro 40,0 40,4 40,5
Plazo 30,8 30,5 30,2
CTS 30,1 30,6 30,6
Resto 31,0 30,5 30,1
Depdsitos de empresas 543 53,7 54,4
A tipo de cambio corriente 54,3 52,8 53,5
Vista 52,2 51,1 50,8
Ahorro 57,6 65,3 68,1
Plazo 62,7 59,8 64,0
TOTAL 42,4 42,1 42,3
A tipo de cambio corriente 42,4 41,3 41,4

Pasivos externos de la banca

En abril los pasivos externos de la banca aumentaron US$ 54 millones reflejado en mayores
pasivos de corto plazo, los que aumentaron US$ 80 millones; mientras que los pasivos de largo
plazo se redujeron en US$ 26 millones.

PASIVOS EXTERNOS DE LA BANCA, EN MONEDA EXTRANJERA

Saldos en millones de US Délares

m Corto Plazo Largo Plazo

AnsaunEEEERENEEEENEEEEEEER

abrl5 mayl5 junl5 jull5 agol5 sepl5 octl5 novl5 dicl5 enel6 febl6 marl6 abrl6 mayl6 junl6 jullé agol6é sepl6 octl6 novl6 dicl6 enel7 febl7 marl7 abrl7

jun-16 jul-16 ago-16  sep-16  oct-16| nov-16 dic-16 ene-17  feb-17 mar-17  abr-17

Saldos (USS$ millones) 12907 13306 12896 12796 12655 12085 12012 11333 11251 11153 11207
Corto plazo 2450 2744 2385 2434 2143 1914 1969 2071 2012 2020 2100
Largo plazo 10457 10562 10511 10363 10512 | 10171 10043 9262 9239 9132 9107

Liquidez ME 25246 | 23979 24972 24853 24954 24633 | 24803 25261 24920 | 24840 25022
Depdsitos de AFPs y fondos mutuos 4001 3321 3359 3221 3397 3028 3108 3601 3435 3371 3346

Flujos mensuales (US$ millones) -436 399 -410 -99 -141 -570 -73 -679 -82 -98 54
Corto plazo -253 294 -358 49 -291 -229 55 102 -59 8 80
Largo plazo -183 105 -51 -148 149 -341 -128 -781 -23 -107 -26

Liquidez ME 115 -1267 993 -118 101 -321 170 458 -342 -80 182
Depositos de AFPs y fondos mutuos -922 -680 38 -138 176 -369 80 493 -166 -64 -25

AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO

El saldo de ahorro del sistema financiero registr6 un crecimiento de 0,5 por ciento en abril
acumulando una expansion de 8,0 por ciento respecto a abril de 2016. Este mayor incremento
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se dio por mayores depdsitos (0,3 por ciento) y por el crecimiento del saldo de los fondos privados
de pensiones (1,2 por ciento).

COMPONENTES DEL AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)

dic-16/ mar-17/ abr-17/ abr-17/

abr-17 dic-15 mar-16 abr-16 mar-17
Depésitos 214 367 4,6 4,5 6,5 0,3
AFPs 139 642 9,9 10,6 9,0 1,2
Fondos mutuos 24 613 23,7 24,7 21,7 -0,4
Resto 9 660 14,2 9,7 -1,9 -1,7
TOTAL 388 283 7,7 7,8 8,0 0,5

La participacion de las inversiones en el exterior dentro del portafolio de inversiones de las AFPs
se redujo desde 39,9 por ciento en marzo hasta 39,7 por ciento en abril. Cabe recordar que el
BCRP elevo de 42 a 43 por ciento del fondo administrado el limite operativo de esas inversiones,
el que se hara efectivo a partir del mes de mayo. Junto con ello, el coeficiente de dolarizacion de
la cartera de inversiones se redujo de 57,1 por ciento a 56,9 por ciento.

PORTAFOLIO DE INVERSIONES DE LAS AFP

Porcentajes
dic-11 dic-16 mar-17 abr-17
Inversiones domésticas 71,4 61,9 60,1 60,3
Depdsitos en el sistema 4,5 5,8 6,5 6,6
Valores de renta fija 31,3 33,1 359 35,9
Bonos soberanos 15,9 21,5 21,4 21,4
Valores del BCRP 1,1 0,4 0,7 0,4
Otros valores de renta fija 14,3 11,2 13,9 14,1
Valores de renta variable 35,6 19,0 17,8 17,5
Fondos de inversion 8,2 8,6 8,5 8,5
Acciones 27,4 10,3 9,3 9,0
Inversiones en el exterior 28,6 38,1 39,9 39,7
TOTAL 100,0 100,0 1000 100,0
(Millones de Soles) 81881 136 353 139 196 140 859
(Dolarizacion) 48,6 56,9 57,1 56,9

MERCADO DE CAPITALES

En abril se realizaron 8 emisiones de titulos de deuda por oferta publica en el mercado de
capitales doméstico, por un equivalente a S/ 570 millones. La colocacion de mayor monto
correspondi6 a la empresa Falabella que colocé S/ 200 millones. Otras empresas no financieras
gue colocaron valores fueron Telefénica del Pert (S/120 millones), Minera Volcan (US$ 50
millones) y San Martin Contratistas Generales (US$ 15 millones).

De las emisiones efectuadas por empresas del sector financiero, Leasing Total coloc6 bonos por
un total de US$ 6 millones.
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Valores Colocados en abril de 2017

Monto colocado Tasade Plazo
Fecha Emisor u Originador S/ Mills USS Mills Total S/M interés Afios
EMISIONES DOMESTICAS 336,7 71,9 569,6
04-abr-17 Telefénica del Peru 120,0 - 120,0 6,19% 7,0
06-abr-17 Saga Falabella 200,0 - 200,0 7,31% 12,0
10-abr-17 San Martin Contratistas Generales - 15,0 48,6 6,91% 4,9
11-abr-17 Los Portales 16,7 - 16,7 7,17% 1,0
19-abr-17 A.Jaime Rojas Representaciones Generales - 1,0 3,2 7,00% 2,0
27-abr-17 Volcan - 50,0 162,0 2,50% 1,0
27-abr-17 Leasing Total - 2,7 8,8 4,75% 4,0
27-abr-17 Leasing Total - 3,2 10,3 4,75% 4,0
TOTAL 336,7 71,9 569,6

La suma de valores amortizados en abril fue S/ 455 millones, de los cuales S/ 420 millones fueron
valores en soles y US$ 11 millones valores en dolares.

Valores amortizados en abril de 2017

Monto redimido en millones

EMISOR U ORIGINADOR Soles Ddlares Total
@Patrimonio Fideicometido Redesur-Transur - 1,0 3,3
A.Jaime Rojas Representaciones Generales - 1,0 3,2
Banco Continental BBVA 50,5 0,1 50,7
Banco GNB 60,0 - 60,0
Banco Ripley 67,3 - 67,3
Centro Comercial Atocongo Open Plaza 0,2 - 0,2
Centro Comercial Mall Aventura Plaza Bellavista 0,5 - 0,5
COFIDE 1,5 - 1,5
Edelnor 30,0 - 30,0
Financiera Compartamos 20,5 - 20,5
Financiera Efectiva 18,1 - 18,1
Gloria 8,5 - 8,5
Los Portales 6,0 19,4
Pluspetrol Camisea - 2,4 7,9
Saga Falabella 3,0 - 3,0
Scotiabank 160,0 - 160,0
Titulizadora Peruana - 0,1 0,4
TOTAL 420,2 10,6 454,7

Departamento de Estadisticas Monetarias
Subgerencia de Disefio de Politica Monetaria
Gerencia de Politica Monetaria

Gerencia Central de Estudios Econdmicos
18 de mayo



