NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 22 — 22 de marzo de 2018

LIQUIDEZ Y CREDITO: FEBRERO

CREDITO AL SECTOR PRIVADO!

En febrero el crédito al sector privado aumenté 0,6 por ciento, con lo que su tasa de
crecimiento anual se increment6 desde 7,1 por ciento a 7,3 por ciento?. Por componentes,
el crédito destinado a las empresas aumentd 0,3 por ciento en el mes (su tasa anual se mantuvo
en 6,0 por ciento); mientras que el crédito destinado a los hogares aumenté 1,2 por ciento (9,6
por ciento interanual).

CREDITO AL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO DE COLOCACION

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)

feb-18 dic-17/0 ene-18/0 feb-18/0 feb-18/0

dic-16 ene-17 feb-17 ene-18
Crédito a empresas 177 660 5,4 6,0 6,0 0,3
Corporativo y gran empresa 94 977 6,0 6,7 7,1 0,8
Medianas empresas 41 948 0,6 1,4 0,8 -0,3
Pequeifa y microempresa 40 735 9,5 9,7 9,0 -0,3
Crédito a personas 108 338 8,7 8,8 9,6 1,2
Consumo 64 077 8,8 9,0 10,0 1,4
Vehiculares 2 206 -4,2 -4,1 -0,8 2,5
Tarjetas de crédito 21 148 3,0 3,2 3,3 0,0
Resto 40 723 13,0 13,2 14,5 2,1
Hipotecario 44 261 8,6 8,6 9,0 0,8
Mivivienda 6 560 5,5 5,7 5,2 0,1
Resto 37 701 9,1 9,2 9,7 0,9
TOTAL 285 998 6,6 7,1 7,3 0,6

CREDITO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDAS
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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.

En los cuadros y gréaficos de este informe, a menos que se especifique lo contrario, los saldos en moneda extranjera se valdan al tipo de cambio
constante de diciembre de 2017 (S/ 3,24 por US ddlar), para poder aislar el efecto de la valuacién cambiaria sobre los saldos en moneda extranjera.

N

1/8



NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 22 — 22 de marzo de 2018

CREDITO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDAS

Por monedas, el crédito al sector privado en soles crecié 0,5 por ciento en el mes (6,2 por
ciento anual); mientras que el crédito en délares crecid en febrero 0,9 por ciento (10,1 por
ciento anual). El crédito en soles estuvo impulsado por las colocaciones destinadas a hogares

que crecieron 1,4 por ciento (11 por ciento anual), en cambio, el crédito en dolares, aumento por

mayores créditos al sector empresas, segmento cuyo crecimiento ha venido acelerandose.

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

Millonesde S/

Tasas de crecimiento (%)

feb-18 dic-17/0 ene-18/0 feb-18/00 feb-18/0

dic-16 ene-17 feb-17 ene-18
Crédito a empresas 106 440 1,6 2,6 2,3 -0,3
Corporativo y gran empresa 43 338 -5,5 -3,5 -3,7 -0,7
Medianas empresas 24 997 3,3 3,5 3,6 0,3
Pequeia y microempresa 38 105 9,6 9,8 9,1 -0,2
Crédito a personas 95 815 9,9 10,1 11,0 1,4
Consumo 59 836 8,7 8,9 10,0 1,5
Vehiculares 1 806 3,6 4,1 7,8 3,6
Tarjetas de crédito 19 651 2,2 2,5 2,6 -0,1
Resto 38 379 12,7 12,8 14,3 2,3
Hipotecario 35979 12,0 12,3 12,6 1,2
TOTAL 202 255 5,3 6,0 6,2 0,5

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

Millones de US$

Tasas de crecimiento (%)

feb-18 dic-17/0 ene-18/0 feb-18/00 feb-18/0

dic-16 ene-17 feb-17 ene-18
Crédito a empresas 21 982 11,8 11,8 12,0 1,1
Corporativo y gran empresa 15 938 18,3 17,3 18,3 2,1
Medianas empresas 5232 -3,0 -1,5 -3,1 -1,1
Pequefia y microempresa 812 8,4 7,8 7,9 -2,5
Crédito a personas 3 865 0,4 -0,1 0,1 -0,3
Consumo 1309 10,2 10,0 10,0 0,1
Vehiculares 124 -26,1 -28,2 -27,1 -2,5
Tarjetas de crédito 462 14,1 13,5 13,8 1,8
Resto 723 18,5 18,8 17,7 -0,4
Hipotecario 2 556 -3,9 -4,5 -4,4 -0,6
TOTAL 25 847 9,9 9,8 10,1 0,9
Memo: Crédito sin comercio exterior 21 160 7,6 6,7 5,7 -0,3

La dolarizacién del crédito al sector privado se elevé ligeramente de 29,2 a 29,3 por ciento,
en tanto la dolarizacién calculada al tipo de cambio del periodo se elevé 0,3 puntos
porcentuales en febrero, de 29,1 por ciento en enero a 29,4 por ciento en febrero.
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COEFICIENTES DE DOLARIZACION DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO

Porcentajes
dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 ene-18 feb-18
Crédito a empresas 50,5 37,5 37,4 39,7 39,7 40,1
Corporativo y gran empresa 61,8 45,2 48,3 53,9 53,7 54,4
Medianas empresas 61,3 46,3 42,0 40,5 40,8 40,4
Pequefia y microempresa 12,4 8,4 6,8 6,7 6,6 6,5
Crédito a personas 21,4 15,2 12,9 11,9 11,7 11,6
Consumo 10,3 7,6 6,7 6,8 6,7 6,6
Vehiculares 70,6 43,3 26,1 20,2 19,1 18,1
Tarjetas de crédito 71 6,1 6,2 6,9 7,0 7,1
Resto 6,4 5,7 5,7 6,0 5,9 5,8
Hipotecario 35,8 25,8 21,8 19,3 19,0 18,7
TOTAL 40,2 29,4 28,4 29,3 29,2 29,3
Atipo de cambio corriente 38,2 30,5 29,1 29,3 29,1 29,4

CREDITO A EMPRESAS

La tasa de crecimiento anual del crédito a empresas se mantuvo en febrero en 6,0 por
ciento. El segmento que impulsé el crédito empresarial durante el mes fue el de empresas
grandes y corporativas, cuyos saldos de crédito en conjunto se incrementaron 0,8 por ciento y
cuya tasa de crecimiento anual aumenté desde 6,7 por ciento en enero hasta 7,1 por ciento en
febrero. Este segmento del crédito empresarial ha venido acelerando su crecimiento
ininterrumpidamente desde junio de 2017.

CREDITO AL SEGMENTO DE EMPRESAS, SEGUN MONEDA Y TAMANO DE EMPRESA

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)

feb-18 dic.—ﬂ/D ene-18/0 feb-18/00 feb-18/0

dic-16 ene-17 feb-17 ene-18
Corporativoygran empresa 94977 6,0 6.7 7.1 0.8
M.N. 43338 -5,5 -3,5 -3,7 0,7
M.E. (USS Millones) 15938 18,3 17,3 18,3 2,1
Dolarizacion (%) 54,5 53,9 53,5 54,5 54,5
Medianas empresas 41948 0,6 1.4 0.8 -0,3
M.N. 24997 3,3 3,5 3,6 0,3
M.E. (USS Millones) 5232 -3,0 -1,5 -3,1 -1,1
Dolarizacion (%) 40,6 40,5 40,6 40,6 40,6
Pequeiia y micro empresa 40735 9,5 9,7 9,0 0,3
M.N. 38105 9,6 9,8 9,1 0,2
M.E. (USS Millones) 812 8,4 7,8 7,9 -2,5
Dolarizacion (%) 6,5 6,7 6,6 6,5 6,5
TOTAL 177 660 54 6,0 6,0 0,3
M.N. 106 440 1,6 2,6 2,3 0,3
M.E. (USS Millones) 21982 11,8 11,8 12,0 1,1
Dolarizacion (%) 40,2 39,7 39,6 40,2 40,2

En cambio, el crédito destinado a la pequefiay micro empresa tuvo una caida mensual de
0,3 por ciento reduciendo su ritmo de crecimiento interanual de 9,7 por ciento en enero a
9,0 por ciento en febrero, aunque se mantiene como el segmento del crédito empresarial
gue mas crece en tasas anuales. Algo similar ocurrié con el crédito a la mediana empresa que
cayo 0,3 por ciento en el mes y cuyo crecimiento anual se redujo de 1,4 por ciento hasta 0,8 por
ciento.
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CREDITO A PERSONAS Y HOGARES

El crédito a personas y hogares se aceler6 en febrero de 8,8 a 9,6 por ciento (la tasa mas
alta desde agosto de 2017). Por segmentos, la tasa de crecimiento anual del crédito de
consumo registré una aceleracion de 9,0 por ciento en enero hasta 10,0 por ciento en
febrero. Esta aceleracion esta en linea con las menores tasas de interés activas para este
segmento. Asi la tasa promedio en moneda nacional bajé 0,27 puntos porcentuales (de 47,2 a
46,5 por ciento) y en moneda extranjera de 0,52 puntos (de 10,4 a 9,9 por ciento).

CREDITO DE CONSUMO

Tasa de variacién anual (%)
Soles mmmm Délares —— Total
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Dentro del segmento de consumo, la tasa de crecimiento anual del crédito vehicular fue
negativa en 0,8 por ciento. Cabe sefalar que el coeficiente de dolarizacion de estos créditos
continta reduciéndose y alcanzé un nivel de 18,1 por ciento en febrero, aunque se mantiene
como el segmento del crédito personal con mayor dolarizacion.

Las colocaciones por tarjetas de crédito, por su parte, elevaron ligeramente su tasa de
crecimiento anual desde 3,2 por ciento hasta 3,3 por ciento, registrando niveles de dolarizacion
de 7,1 por ciento.

Los créditos hipotecarios, en cambio, recuperaron el dinamismo de los meses previos y
alcanzaron una tasa de crecimiento anual de 9,0 por ciento, mayor que la tasa de 8,6 por
ciento de enero. Hay que destacar que este crédito ha tenido un considerable impulso en los
ultimos 5 meses, llegando a registrar niveles de crecimiento no observados desde mediados de
2015.

CREDITO HIPOTECARIO

Tasa de variacion anual (%)
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El nivel de dolarizaciéon de los créditos hipotecarios se ubicé en 18,7 por ciento en febrero,
ligeramente menor que el 19,0 por ciento registrado en enero.
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LIQUIDEZ

La liquidez se acelerd por sexto mes consecutivo y alcanzo6 un crecimiento interanual de
12,4 por ciento en febrero (-0,6 por ciento mensual).

LIQUIDEZ TOTAL DEL SECTOR PRIVADO, POR TIPO DE PASIVO

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)

feb-18 dic.—:IY/EI ene-18/0 feb-18/0 feb-18/0

dic-16 ene-17 feb-17 ene-18
Circulante 44 816 6,7 7,6 9,0 -0,2
Depésitos 237 157 11,0 13,2 133 -0,7
Depdsitos a la vista 69 840 7,1 13,6 12,0 -1,5
Depdsitos de ahorro 75536 11,2 12,8 13,6 -1,0
Depdsitos a plazo 91 780 13,9 13,3 2,5 0,2
Depodsitos C.T.S. 18 780 6,9 6,7 5,2 -3,0
Resto 73 000 16,0 15,2 16,6 1,1
Valores yotros 1/ 4 950 3,5 3,9 -1,1 0,1
TOTAL 286 922 10,1 12,1 12,4 -0,6

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

Cabe destacar que desde el tercer trimestre de 2017 se produjo una aceleracién del
dinamismo de la liquidez del sector privado. Esta aceleracion se dio tanto en los créditos en
moneda nacional como en moneda extranjera. EI componente en moneda nacional fue sin
embargo el de mayor crecimiento (15,2 por ciento anual frente a 7,1 por ciento anual en moneda
extranjera).

LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO POR MONEDAS

Tasas de variacion anual (%)
N Soles Délares e Total
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feb-17 mar-17  abr-17 may-17  jun-17 jul-17  ago-17 sep-17 oct-17 nov-17  dic-17 ene-18 feb-18
Tasas de variacion anual (%) 4,4 4,9 5,6 6,4 5,2 6,5 6,0 8,0 8,4 9,6 10,1 12,1 12,4
MN 9,8 11,5 10,7 11,0 10,7 9,2 9,6 11,8 12,6 12,3 12,5 14,2 15,2
ME 4,7 6,0 2,9 1,8 4,7 1,4 0,4 1,0 0,7 43 5,5 8,2 7,1
Tasas de variaciéon mensual (%) -0,8 0,4 -0,1 0,7 -0,1 1,7 0,5 1,8 0,5 1,9 31 1,9 -0,6
MN 0,6 0,8 -0,2 1,7 1,1 1,9 0,2 2,1 0,8 1,6 3,7 0,8 0,2
ME -1,3 0,2 0,2 -1,3 -2,4 1,5 1,9 1,2 0,1 2,3 1,9 4,3 -2,3

El mayor crecimiento interanual de laliquidez se explica por una aceleracién del circulante
(9,0 por ciento). La variacion negativa de la liquidez del mes se debi6 a la reduccion del
saldo de depdsitos del publico (-0,7 por ciento). Esta caida se sumg a la caida del circulante
-0,2 por ciento en febrero.
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LIQUIDEZ POR MONEDAS

En el mes, se acentu6 la preferencia del publico por depdsitos en soles, revirtiendo el
comportamiento del mes previo. Este componente registré un aumento de 0,2 por ciento
en febrero, que se explicé por un mayor volumen de depdsitos (0,4 por ciento mensual)
frente a una la caida del circulante de 0,2 por ciento.

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

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)

feb-18 dic?]]/D ene-18/0 feb-18/00 feb-18/0

dic-16 ene-17 feb-17 ene-18
Circulante 44 816 6,7 7,6 9,0 -0,2
Depdsitos 143 826 14,8 16,7 17,6 04
Depdsitos a la vista 37321 16,5 26,1 20,5 1,4
Depdsitos de ahorro 45983 12,3 14,0 17,1 1,2
Depésitos a plazo 60 522 15,8 13,6 2,3 -0,7
Depésitos C.T.S. 13 684 11,0 10,9 9,0 -3,5
Resto 46 837 17,4 14,4 18,6 0,1
Valores y otros 1/ 4 858 7,1 8,0 -2,0 -1,8
TOTAL 193 499 12,5 14,2 15,2 0,2

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

En el caso de la liquidez en dolares, se redujo en 2,3 por ciento mensual y estuvo explicada por
menores saldos de depodsitos a la vista (-4,7 por ciento) y de ahorro (-4,3 por ciento). Los
depdsitos a plazo en esta moneda, a diferencia de los otros segmentos, tuvieron un crecimiento
mensual de 2,1 por ciento, mayor incluso que el de los depdsitos a plazo en soles (-0,7 por
ciento).

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

Millones de USS Tasas de crecimiento (%)

feb-18 dic_—]]/l] ene-18/0 feb-18/0 feb-18/0

dic-16 ene-17 feb-17 ene-18
Depdsitos 28 806 57 8,4 7.2 -2,4
Depdsitos a la vista 10 037 -1,7 2,6 3,5 -4,7
Depdsitos de ahorro 9121 9,6 11,1 8,6 -4,3
Depdsitos a plazo 9 648 10,4 12,8 2,7 2,1
Depésitos C.T.S. 1573 -3,0 -3,4 -39 -1,8
Resto 8 075 13,7 16,8 13,1 2,9
TOTAL 28 834 5,5 8,2 7,1 -2,3

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

El coeficiente de dolarizacién de la liquidez se redujo en febrero. A tipo de cambio corriente, la
dolarizacién de la liquidez alcanzé el nivel de 32,7 por ciento, frente al 33,0 por ciento observado
en enero. A tipo de cambio constante la caida fue algo menor, desde 33,1 por ciento hasta 32,6
por ciento.

En el caso de los depésitos, la dolarizacion fue menor en 0,4 puntos porcentuales a tipo
de cambio corriente (39,5 por ciento en febrero frente a 39,9 por ciento en enero) y de 0,7
puntos porcentuales a tipo de cambio constante (39,4 por ciento en febrero contra 40,0 por ciento
en enero).
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DOLARIZACION DE LOS CREDITOS Y LOS DEPOSITOS

M Créditos Depositos
41,7 41,3 41,5 20.7
' 39,6 39,7 40.1 40,1 39,7 39,6 395 39.9 39,5
28,7 287 287 29,0 28,8 29,0 28,8 29,1 29,0 29,1 29,3 29,1 29,4
feb17 marl7 abrl7 mayl7 juni7 jul1z agol7 sepl7 octl7 nov17 dic17 enel8 feb18

feb-17  mar-17  abr-17 may-17  jun-17  jul-17  ago-17 sep-17  oct-17 nov-17 _ dic-17 ene-18  feb-18

A Tipo de cambio constante (Dic 2017)

Crédito 28,5 28,7 28,7 28,8 28,8 29,0 28,8 28,9 28,9 29,2 29,3 29,2 29,3

Liquidez 34,2 34,0 34,1 33,4 32,6 32,5 33,0 32,8 32,6 32,8 32,4 33,1 32,6

Depdsitos 41,6 41,2 41,5 40,5 39,6 39,7 40,1 39,8 39,6 39,7 39,5 40,0 39,4
ATipo de cambio corriente

Crédito 28,7 28,7 28,7 29,0 28,8 29,0 28,8 29,1 29,0 29,1 29,3 29,1 29,4

Liquidez 34,3 34,0 34,1 33,6 32,7 32,5 33,0 33,0 32,7 32,7 32,4 33,0 32,7

Depdsitos 41,7 41,3 41,5 40,7 39,6 39,7 40,1 40,1 39,7 39,6 39,5 39,9 39,5

DEPOSITOS POR TIPO DE DEPOSITANTE

En febrero los hogares redujeron sus depdésitos en 0,8 por ciento y las empresas lo
hicieron en 0,5 por ciento.

DEPOSITOS POR TIPO DE DEPOSITANTE EN AMBAS MONEDAS

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)

feb-18 dic.—JY/EI ene-18/0 feb-18/0 feb-18/0

dic-16 ene-17 feb-17 ene-18
Depésitos de personas 153 678 11,6 12,3 10,8 -0,8
Vista 9507 -1,6 13,2 2,1 -0,6
Ahorro 72 160 10,7 13,2 12,3 -1,0
Plazo 72 010 14,1 11,4 -4,6 -0,6
CTS 18 780 6,9 6,7 5,2 -3,0
Resto 53 230 16,9 13,2 12,6 0,2
Depésitos de empresas 83479 9,8 149 18,1 0,5
Vista 60 333 8,5 13,6 13,7 -1,7
Ahorro 3376 22,1 5,9 48,8 -1,7
Plazo 19 770 12,6 21,2 28,7 3,5
TOTAL 237 157 11,0 13,2 13,3 -0,7

Lareduccion de depdsitos de las empresas (0,5 por ciento mensual) se dio principalmente
en los componentes mas liquidos como depdésitos a la vista y de ahorro lo que contrasto
con el aumento de los depésitos a plazo (3,5 por ciento). La caida de los depdsitos de hogares,
de 0,8 por ciento, estuvo también explicada por los menores depdsitos a la vista y ahorro.

Acorde con estaevolucion, el coeficiente de dolarizacion de los depésitos de las empresas
disminuy6 desde 49,6 por ciento en enero hasta 47,7 por ciento en febrero. En el caso de
los hogares, la dolarizacion se mantuvo alrededor de 35,0 por ciento.
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DEPOSITOS POR TIPO DE DEPOSITANTE: DOLARIZACION

dic-15 dic-16 dic-17 ene-18 feb-18

Depdsitos de personas 39,0 355 34,6 349 3438
A tipo de cambio corriente 40,3 36,3 34,6 34,7 35,0
Vista 49,3 51,3 47,1 48,1 46,6
Ahorro 39,5 39,1 38,7 39,7 38,2
Plazo 37,3 30,0 29,3 28,3 29,9
CTS 32,5 29,4 26,7 26,8 27,1
Resto 39,1 30,2 30,3 28,8 30,8
Depdsitos de empresas 54,3 53,4 49,5 49,6 47,7
A tipo de cambio corriente 55,5 54,3 49,5 49,4 47,8
Vista 49,3 51,3 47,1 48,1 46,6
Ahorro 67,8 56,7 52,6 56,9 58,2
Plazo 70,6 61,8 58,9 53,0 49,3
TOTAL 44,3 41,5 39,5 40,0 39,4
A tipo de cambio corriente 45,5 42,4 39,5 39,9 39,5

PASIVOS EXTERNOS DE LA BANCA

En febrero los pasivos externos de la banca aumentaron US$ 193 millones (del cual, BCP:
US$ 173 millones). Los pasivos de corto plazo aumentaron US$ 168 millones y los pasivos de

largo plazo US$ 24 millones.
PASIVOS EXTERNOS DE LA BANCA, EN MONEDA EXTRANJERA

I Corto Plazo Largo Plazo e Total

12 313 12907 12 563

1104

2 11235

11251 11153 11315 11534 11 060 11170 11756 11495

feb17 marl7? abrl7 mayl7 junl7 jul1z agol7 sepl? oct17 novl7 dicl7

enel8

feb18

feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17 jul-17  ago-17 sep-17  oct-17 nov-17

dic-17

ene-18  feb-18

Saldos (US$ millones) 11251 11153 11315 11534 11060 11170 12313 12907 12563 11756 11495 11042 11235
Corto plazo 2012 2020 2208 2536 2154 2129 3108 3725 3379 2705 2631 2231 2399
Largo plazo 9239 9132 9107 8998 8906 9041 9205 9182 9184 9051 8864 8811 8836

Liquidez ME 24920 24820 24908 24566 23921 24329 24861 25158 25152 25792 26290 27511 26843
Depositos de AFPs y fondos mutuos 3441 3384 3274 3528 3162 2719 2418 2327 2198 2449 2680 2113 1794

Flujos mensuales (US$ millones) -82 -98 162 220 -474 110 1143 594 -344 -807 -260 -453 193
Corto plazo 59 8 188 329 -382 25 979 617 -346 674 74 -400 168
Largo plazo 23 -107 26 -109 92 135 164 23 2 -134 -187 53 24

Liquidez ME -342 -100 88 -342 -645 408 532 297 -6 640 498 1222 -669
Depositos de AFPs y fondos mutuos -166 -57 -110 254 -366 -443 -300 91 -129 250 231 -567 -319

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

Gerencia Central de Estudios Econ6micos
22 de marzo de 2018
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