NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 28 — 22 de abril de 2021

I. CREDITO AL SECTOR PRIVADO?

LIQUIDEZ Y CREDITO: MARZO 2021'

1. En marzo la tasa de crecimiento interanual del crédito al sector privado fue 9,4 por
ciento, con una variacioén en el mes de 0,7 por ciento. Por componentes, se observa que
el crédito destinado a las empresas crecié 18,5 por ciento anual y, si se excluye el efecto de
Reactiva Peru, se estima que este habria caido en 8,6 por ciento. En el caso del crédito
destinado a las personas se registrd6 una caida de 4,5 por ciento. Cabe destacar el
dinamismo del crédito hipotecario cuya tasa interanual se elevé de 3,4 por ciento en febrero

a 4,8 por ciento en marzo.

CREDITO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDAS
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CREDITO AL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO DE COLOCACION

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)
mar-271
Mar-21 dic-20/ feb-21 mar-20 mar-21
dic-19 feb-20 Sin Reactiva | Con Reactiva feb-21
Peru Peru

Crédito aempresas 241881 21,7 20,4 -8,6 18,5 1,1
Corporativoygran empresa 116672 8,3 7,5 -11,5 3,1 1,9
Medianas, pequefias y microempresas 125209 37,4 35,3 -4,9 37,6 0,4
Crédito a personas 127574 3,1 -5,4 -4,5 -4,5 0,0
Consumo 72330 7,1 -11,1 -10,5 -10,5 -0,6
Vehiculares 2216 -2,5 -10,1 -8,3 -8,3 -0,7
Resto 70114 7,3 -11,2 -10,6 -10,6 -0,6
Hipotecario 55244 3,2 3,4 4,8 4,8 0,8
TOTAL 369 455 11,8 10,0 -7,0 9,4 0,7

' Elaborado por Balila Acurio, Milagros Cabrera, Marcelino Cueto, Luis Delgado, Gustavo Martinez y Frank Novoa y revisado por José Luis Bustamante.
2 En los cuadros y graficos de este informe, a menos que se especifique lo contrario, los saldos en moneda extranjera se valtan al tipo de cambio
constante de diciembre de 2019 (S/ 3,31 por dolar americano), para asi poder aislar el efecto de la valuacion cambiaria sobre los saldos en moneda
extranjera. 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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CREDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA NACIONAL, POR TIPO DE COLOCACION

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)
mar-27
. mar-20
Mar-21 dlc;-cz-(’g f?:l;-z;g Sin Reactiva con n::g;V
Pert React{va
Peru

Crédito aempresas 176 449 40,8 39,1 5,0 38,2 1,5
Corporativoygran empresa 68293 26,2 24,9 -8,5 20,7 3,3
Medianas, pequefias y microempresas 108 156 51,6 49,5 -2,2 52,2 0,3
Crédito a personas 117 500 2,2 -4,7 -3,9 -3,9 0,1
Consumo 68348 -6,6 -10,7 -10,3 -10,3 -0,6
Vehiculares 1844 -4,7 -12,4 -10,4 -10,4 -0,6
Resto 66 504 -6,7 -10,7 -10,3 -10,3 -0,6
Hipotecario 49 153 5,3 5,3 6,8 6,8 1,0
TOTAL 293 950 19,7 17,3 -4,5 17,6 0,9

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

Millones de US$ Tasas de crecimiento (%)
mar-21 dic-20/ feb-21/ mar-21/ mar-21/
dic-19 feb-20 mar-20 feb-21

Crédito a empresas 19 768 -10,4 -11,3 -14,5 0,2
Corporativo y gran empresa 14 616 -9,2 -9,7 -14,5 -0,1
Medianas empresas 4 466 -13,8 -16,5 -14,6 1,6
Pequefia y microempresa 686 -11,9 -10,1 -12,5 -3,1
Crédito a personas 3043 -12,3 -12,7 -11,0 -0,7
Consumo 1203 -15,0 -17,7 -13,9 -0,2
Vehiculares 113 10,5 3,1 3,5 -1,0
Resto 1090 -17,0 -19,4 -15,4 -0,1
Hipotecario 1840 -10,4 -9,2 -9,0 -1,1
TOTAL 22811 -10,6 -11,5 -14,0 0,0

Por monedas, la tasa de crecimiento interanual del crédito al sector privado en soles fue de
17,6 por ciento en marzo, lo que es explicado por los mayores créditos a las empresas (38,2
por ciento anual) y por la caida de 3,9 por ciento en los créditos a las personas. Por su parte,
el crédito al sector privado en ddlares tuvo una caida de 14,0 por ciento en el mismo periodo.

1 CREDITO A EMPRESAS

2. El crecimiento interanual del crédito a las empresas pasé de 20,4 por ciento en febrero
a 18,5 por ciento en marzo, y la tasa de crecimiento mensual fue 1,1 por ciento.

CREDITO A EMPRESAS POR MONEDAS

Tasas de variacion anual (%)
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3. El saldo de crédito de corporativo y gran empresa crecié 3,1 por ciento interanual,

registrando una tasa de crecimiento mensual de 1,9 por ciento. El resultado en términos
anuales se explica por un aumento de los créditos en soles (20,7 por ciento), y una
disminucion en doélares (-14,5 por ciento). Cabe mencionar que esta categoria representa el
48,2 por ciento del saldo de crédito total de empresas de las sociedades creadoras de
depdsito.

Por su parte, el crédito a medianas, pequeifias y microempresas registré un
crecimiento interanual de 37,6 por ciento, con lo cual su tasa de crecimiento mensual
fue de 0,4 por ciento. Esta variacion esta explicada en gran medida por los desembolsos
de los créditos Reactiva Peru; si se excluye este efecto, se habria registrado una caida de
4,9 por ciento.

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

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)
Mar-21 dic-20/ feb-271 mar-21 mar-21
dic-19 feb-20 mar-20 feb-21

Corporativoygran empresa 116672 8.3 7.5 31 19
M.N. 68293 26,2 24,9 20,7 3,3
M.E. (USS Millones) 14616 9,2 9,7 -14,5 -0,1
Dolarizacion (%) 41,5 42,4 42,3 41,5 41,5
Medianas, pequefias y microempresas 125209 37.4 353 37.6 0.4
M.N. 108 156 51,6 49,5 52,2 0,3
M.E. (USS Millones) 5152 -13,5 -15,7 -14,3 0,9
Dolarizacion (%) 13,6 13,7 13,5 13,6 13,6
TOTAL 241881 21,7 204 18,5 11
M.N. 176 449 40,8 39,1 38,2 1,5
M.E. (USS Millones) 19768 -10,4 -11,3 -14,5 0,2
Dolarizacion (%) 27,1 27,4 27,3 27,1 27,1

Nota:Los criterios para clasificar los créditos a empresas por segmento de crédito se realiza de acuerdo ala SBS:

CREDITO A PERSONAS

El crédito al segmento de personas registré una tasa de crecimiento interanual de 4,5
por ciento, mientras que su tasa de crecimiento mensual fue nula. Dentro de este
segmento, el crédito de consumo mostré una tasa de crecimiento interanual de -10,5 por
ciento (-11,1 por ciento en febrero) y el crédito hipotecario 4,8 por ciento (3,4 por ciento en
el mes previo).

Dentro del segmento de consumo, la tasa de crecimiento anual del crédito vehicular
fue negativa en 8,3 por ciento (caida de 10,1 por ciento en febrero), con un ratio de
dolarizacion igual a 16,8 por ciento.

De otro lado, la tasa de crecimiento anual del resto de créditos de consumo fue menos
negativa, pasando de -11,2 por ciento en febrero a -10,6 por ciento en marzo. Este
segmento comprende a las tarjetas de créditos y los préstamos no revolventes.

En cuanto al crédito hipotecario, se observé en marzo una tasa interanual de 4,8 por
ciento, el mayor registro de los ultimos seis meses. Al mismo tiempo, el coeficiente de
dolarizacion de estos créditos fue 11,0 por ciento (11,2 por ciento en febrero).
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CREDITO DE CONSUMO POR MONEDAS

Tasas de variacién anual (%)
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9. Con informacién al 21 de abril, las tasas de interés se mantiene por debajo del
promedio histérico. Asimismo, en el segmento empresas, se observa que todas las tasas
de interés muestran un menor nivel respecto a abril 2020, excepto las tasa de los créditos a
pequefias empresas. En el segmento de personas, las tasas de interés registran una
disminucién tanto para consumo e hipotecario, este ultimo contintia su tendencia a la baja
llegando a otro nivel minimo histérico (5,83 por ciento).

EMPRESAS BANCARIAS: TASAS DE INTERES ACTIVAS EN MONEDA NACIONAL 1/

Tasas Variacion

Dic19 Abr20 Nov-20 Dic20 Ene2l Feb2l Mar2l Abr21* O™ Abr-21/
hist. ** Abr-20

Referencia 2,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 3,37 -
Interbancaria 2,25 0,61 0,19 0,23 0,22 0,17 0,25 0,25 3,41 -0,36
Preferencial 3,26 2,35 0,69 0,62 0,66 0,59 0,56 0,50 4,23 -1,85
TAMN 14,35 13,11 12,26 12,10 11,93 11,27 11,20 10,95 16,21 -2,16
FTAMN 18,24 10,91 15,71 17,55 18,50 17,94 18,02 18,02 20,37 7,11
Corporativo 3,60 4,01 1,99 2,51 2,44 2,21 2,23 2,02 4,99 -1,99
Gran empresa 5,74 5,48 4,53 4,60 4,33 4,43 3,92 3,89 6,66 -1,59
Medianas empresas 9,98 8,11 5,39 6,07 8,11 8,54 7,95 7,90 9,97 -0,21
Pequefias empresas 22,56 18,16 13,36 17,23 18,64 18,21 18,21 18,34 20,99 0,18
Micro empresas 44,32 33,13 26,74 30,09 31,93 32,41 32,84 32,46 35,01 -0,67
Consumo 45,28 41,38 36,91 39,49 39,75 38,51 38,60 38,54 42,26 -2,84
Hipotecario 7,89 6,77 6,45 6,39 6,27 6,03 5,89 5,83 8,60 -0,94

1/Parala FTAMNYy las tasas de créditos a las empresas y a las personas corresponde al promedio de tasas activas en términos anuales de las operaciones realizadas
enlos dltimos 30 dias en la banca.

*/Informacién al 21 de abril de 2021

*/Promedio histérico desde diciembre de 2010.

Fuente: SBSy BCRP.
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NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
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Il. LIQUIDEZ

10. La liquidez del sector privado crecié 24,1 por ciento en términos interanuales,
mientras que su tasa mensual fue -0,2 por ciento.

LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO POR MONEDAS
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11. El crecimiento interanual de la liquidez en marzo fue explicado por un incremento del
circulante (42,4 por ciento) y por los mayores depdésitos (21,7 por ciento).

La liquidez en soles registré un aumento de 0,3 por ciento en marzo con respecto a
febrero. Esto se explica por el incremento mensual del componente depdsitos (0,6 por
ciento) frente a un reduccion del circulante (-0,4 por ciento). En particular, los depdsitos de
ahorro crecieron 1,3 por ciento y los depdsitos a plazo 1,4 por ciento, donde se excluye el
efecto de los depdsitos por Compensacion por Tiempo de Servicios (CTS).

Por su parte, la liquidez en moneda extranjera disminuyd 1,6 por ciento mensual, o que es
explicado por menores depdsitos a plazo (-5,0 por ciento si se excluye los depdsitos por

CTS).
LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO DE PASIVO
Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)
mar-21 dic-20/ feb-21/ mar-21/ mar-21/
dic-19 feb-20 mar-20 feb-21
Circulante 74 538 37,3 45,7 42,4 -0,4
Depdsitos del sector privado 349 365 24,5 23,9 21,7 0,2
Depdsitos a la vista 117 143 36,5 37,1 35,1 -0,1
Depdsitos de ahorro 133178 45,7 45,1 40,2 1,2
Depdsitos a plazo 77772 -3,6 -5,9 -8,0 -0,8
Depdsitos C.T.S. 21272 -2,7 -1,5 1,5 -1,3
TOTAL 428 740 25,8 26,5 24,1 -0,2
Memo: Fondos mutuos renta fija 23985 11,1 11,5 19,5 -0,9
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LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO EN MONEDA NACIONAL, POR TIPO DE PASIVO

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)

mar-21 dic-20/ feb-21/ mar-21/ mar-21/

dic-19 feb-20 mar-20 feb-21
Circulante 74538 37,3 45,7 42,4 -0,4
Depositos 239719 33,0 29,6 27,5 0,6
Depdsitos a la vista 73 698 51,1 47,2 46,6 -0,3
Depdsitos de ahorro 96 716 60,5 58,1 50,5 1,3
Depdsitos a plazo 52431 -1,3 -7,6 -8,2 1,4
Depositos C.T.S. 16 875 -1,8 -0,5 3,2 -1,2
TOTAL 316 995 32,2 31,3 29,2 0,3
Memo: Fondos mutuos renta fija 14 034 26,2 28,2 31,3 -2,0

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

Millones de US$ Tasas de crecimiento (%)

mar-21 dic-20/ feb-21/ mar-21/ mar-21/

dic-19 feb-20 mar-20 feb-21
Depdsitos 33126 9,2 13,2 10,5 -0,9
Depositos a la vista 13125 17,7 22,8 19,1 0,2
Depositos de ahorro 11016 17,0 19,1 18,7 1,0
Depdsitos a plazo 7 656 -8,1 -2,5 -7,5 -5,0
Depésitos C.T.S. 1328 -6,1 -5,2 4,5 -1,3
TOTAL 33760 10,7 14,9 11,6 -1,6
Memo: Fondos mutuos renta fija 3006 -4,9 -6,1 6,2 0,5

lll. DOLARIZACION

12. El coeficiente de dolarizacion del crédito al sector privado disminuyé6 a 20,4 por ciento en
marzo respecto al 20,6 por ciento registrado en febrero.

COEFICIENTES DE DOLARIZACION DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO

Porcentajes
dic-16 dic-17 dic-18 feb-20 dic-20 feb-21 mar-21

Crédito a empresas 37,9 40,2 38,7 37,1 27,4 27,3 27,1
Corporativo y gran empresa 48,8 54,5 51,9 50,3 42,4 42,3 41,5
Medianas empresas 42,5 41,0 40,1 38,7 22,0 21,4 21,2
Pequefia y microempresa 6,9 6,8 6,2 5,5 4,0 4,1 4,1
Crédito a personas 13,1 12,1 10,4 8,6 8,0 8,0 7,9
Consumo 6,8 6,9 6,4 5,9 55 5,5 5,5
Vehiculares 26,6 20,5 13,9 14,7 16,7 16,9 16,8
Tarjetas de crédito 6,3 7,0 7,1 7,2 57 8,0 8,3
Resto 5,8 6,1 5,6 4,9 4,8 4,4 4,4
Hipotecario 22,1 19,6 16,3 12,8 11,6 11,2 11,0
TOTAL 28,8 29,7 27,8 25,6 20,7 20,6 20,4

13. La dolarizacioén de la liquidez valorizada a tipo de cambio constante disminuyé de 26,4
por ciento en febrero a 26,1 en marzo.
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DOLARIZACION DE LOS CREDITOS Y LOS DEPOSITOS
Porcentajes

B Créditos Depésitos
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A Tipo de cambio constante (Dic 2013)

Crédito 40,7 28,8 28,8 287 27,8 25,3 20,7 20,7 20,6 20,4

Liquidez 346 36,7 343 32,8 30,4 585 26,3 28,7 26,4 26,1

Depbsitos 42,4 445 42,0 40,0 36,3 35,8 31,4 32,0 31,7 31,4
A Tipo de cambio corriente

Crédito 38,2 30,5 28,1 28,3 28,2 25,8 22,2 22,3 22,2 22,5

Liguidez 32,2 37,4 346 32,4 30,8 299 28,1 28,6 28,4 28,5

Depbsitos 35,8 455 42,4 35,5 37,3 35,8 33,3 34,1 33,5 34,1

IV. PASIVOS EXTERNOS DE LA BANCA

14. En marzo, los pasivos externos de la banca se redujeron en US$ 527 millones. Por
componentes, los pasivos de corto plazo disminuyeron US$ 1 058 millones, pero los pasivos

de mediano y largo plazo aumentaron US$ 531 millones.
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15.

PASIVOS EXTERNOS DE LA BANCA, EN MONEDA EXTRANJERA
N Corto Plazo Large Plazo Total
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dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-13 dic-13 dic-20 ena-21 feb-21 mar-21

Saldos (USS millones) 14 608 13950 12012 11455 11653 11661 9581 9357 10034 9553
Corto plazo 2027 2422 1569 2631 2858 2829 2571 2771 3311 2252
Largo plazo 12581 11588 100432 2284 8756 8832 7010 6586 6774 7305

Liguidez ME 22587 25421 24303 26290 26341 28565 31855 32 666 32291 31758
Depdsitos de AFPs y fondos mutuas 4256 5563 3114 2680 1236 2175 2127 2843 3110 2542

Flujos mensuales [USS millones) -136 -237 -73 -260 440 36 215 -224 727 -527
Corto plazo -11 -222 55 -74 186 g3 130 200 540 -1058
Largo plazo -125 -15 -128 -187 253 -7 36 -424 183 531

Liguidez ME -158 -351 170 458 365 B 1175 8211 -375 533
Depositos de AFPs y fondos mutuas -312 138 73 231 -407 -30 -606 716 267 -167

Para el caso de las empresas bancarias, el ratio de pasivos externos sobre crédito total al
sector privado registra un nivel de 11,1 por ciento en marzo de 2021. Sin embargo, se
observa que este ratio muestra una disminucion en los ultimos afios. Ello se explica por la
caida del saldo de las colocaciones en dolares por parte dela banca, dado que se ha
realizado una amortizacion de los pasivos externos. Esto refleja un menor apalancamiento
de la banca con el exterior y una mayor proporcién de fondeo mas estable como, por ejemplo,
depositos.

Empresas Bancarias: Pasivos externos/ Crédito total al sector privado
(En porcentaje)
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16. El saldo de ahorro del sistema financiero registré un crecimiento mensual negativo de
0,5 por ciento, con lo cual la comparacién interanual arroja una expansion de 16,5 por
ciento. La variacion mensual tuvo como uno de sus componentes el crecimiento de los
depdsitos de 0,2 por ciento, un incremento del patrimonio de los fondos mutuos de 0,1 por
ciento mensual y una caida del patrimonio de los fondos privados de pensiones (-1,4 por
ciento). En marzo los indices bursatiles locales tuvieron una fuerte caida que se reflejo en
un alza del indice principal de la bolsa (SP/BVL Peru General) de 5,1 por ciento mensual.

COMPONENTES DEL AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)

mar-21 dic-20/ feb-21/ mar-21/ mar-21/

dic-19 feb-20 mar-20 feb-21
Depdsitos 349 365 24,5 23,9 21,7 0,2
AFPs 158 586 -5,8 -6,0 3,8 -1,4
Fondos mutuos 44 285 23,0 27,5 38,6 0,1
Resto ¥ 16 355 6,3 3,0 0,9 -6,7
TOTAL 568 591 13,3 13,3 16,5 -0,5

1/ Comprende reservas técnicas de seguros, valores y otras obligaciones con el sector privado.

17. El valor del portafolio de inversiones de las AFP disminuy6 en aproximadamente S/ 2 340
millones. La participacion de las inversiones externas dentro de dicho portafolio de
inversiones se redujo de 48,9 a 48,3 por ciento, ubicandose a 1,7 puntos debajo del limite
maximo vigente desde el setiembre de 2018, que es de 50,0 por ciento.

La participacion de las inversiones domésticas dentro de la cartera de inversiones fue
51,7 por ciento. En el caso de depdsitos la participacion ha caido de 5,5 por ciento a 4,5
por ciento, siendo la caida mas fuerte en los depdsitos en soles. Sin embargo el coeficiente
de dolarizacion total de la cartera de inversiones se redujo de 64,8 a 63,7 por ciento, lo que
se explica por la menor participacion de las inversiones en valores del exterior.

PORTAFOLIO DE INVERSIONES DE LAS AFP

Porcentajes
dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 feb-20 dic-20 feb-21 mar-21
Inversiones domésticas 59,8 61,9 56,7 55,4 53,0 50,3 51,1 51,7
Depdsitos en el sistema 11,3 59 57 2,5 2,5 4,6 55 4,5
Soles 0,8 2,4 3,3 2,4 2,2 4,4 3,3 2,5
Délares 10,6 3,5 2,5 0,2 0,3 0,2 2,2 2,0
Valores de renta fija 31,2 35,5 338 35,2 331 28,1 27,5 27,3
Bonos soberanos 17,8 21,5 21,6 23,2 21,1 16,9 16,1 15,4
Valores del BCRP - 0,4 0,1 - 0,1 0,1 0,2
Otros valores de renta fija 13,4 13,6 12,0 11,9 12,0 11,1 11,3 11,7
Valores de renta variable 17,0 19,5 17,5 17,1 17,1 17,9 193 194
Fondos de inversion 9,9 9,2 7,0 6,0 5,6 5,3 5,3 5,6
Acciones 7,1 10,3 10,5 11,1 11,5 12,5 14,1 13,8
Operaciones en transito 0,3 1,0 -0,3 0,6 0,4 -0,2 -1,2 0,6
Inversiones en el exterior 40,2 38,1 43,3 44,6 47,0 49,7 48,9 48,3
TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
(Millones de Soles) 124 093 136 353 156 247 153 414 174 683 164 875 162 468 160 128
(Dolarizacion) 68,3 56,9 57,7 56,5 58,7 62,9 64,8 63,7
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