NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No.21 - 21 de marzo de 2024

LIQUIDEZ Y CREDITO: FEBRERO 2024

I. CREDITO AL SECTOR PRIVADO?

1. El crédito al sector privado registré un crecimiento interanual de 0,4 por ciento en
febrero (1,0 por ciento en enero). Este resultado correspondié a una tasa de variacion
negativa de 0,8 por ciento en el mes. Si se excluye el saldo de las colocaciones del Programa
Reactiva Peru, el crédito al sector privado registraria un crecimiento de 3,4 por ciento en
términos interanuales en el mismo periodo.

2. El crecimiento interanual del crédito destinado a las personas se ubic6 en 5,7 por ciento en
febrero (6,5 por ciento en el mes previo). Por su parte, el crédito a las empresas se redujo
en 3,0 por ciento en términos interanuales (caida de 2,5 por ciento en enero).

CREDITO AL SECTOR PRIVADO

Tasas de variacion anual (%)
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3. Por monedas, la tasa de crecimiento interanual del crédito al sector privado en soles fue de
0,7 por ciento en febrero, que es explicada por el aumento del crédito a las personas (6,0
por ciento), que contrarresto la reduccion del crédito a las empresas (4,1 por ciento).

' Elaborado por Milagros Cabrera, Renato Campos, Luis Delgado, Frank Novoa, Juan Carlos Otoya, Renzo Pardo y Rafael Velarde, y revisado por
Jorge Pozo, Fernando Pérez, Carlos Montoro y Adrian Armas.

2 Los saldos en moneda extranjera, a menos de que se especifique lo contrario, se valtan al tipo de cambio constante de diciembre de 2023 (S/ 3,71
por dolar americano), para asi poder aislar el efecto de la valuacién 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 TOTAL, POR TIPO DE COLOCACION

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)
Dic-23/ Dic-22 Feb-24/ Feb-23 Feb-24/
. Ene-24/ Ene-24
Feb-24 Re:c"t]iva Reca:ztr;va Ene-23 Sin Reaf:tiva Con Rea’ctiva
Peru Peru Pert Pert
Crédito aempresas 241243 3,7 -2,3 -2,5 1,9 -3,0 -1,5
Corporativoy gran empresa 124967 2,3 -0,3 -1,3 -0,1 -2,0 -2,0
Medianas empresas 51988 1,5 -11,7 -11,2 0,4 -11,2 -1,6
Pequefia y microempresa 64 288 8,6 2,2 3,2 7,9 2,6 -0,3
Crédito apersonas 170 166 7,1 7,1 6,5 5,7 5,7 0,2
Consumo 102 965 8,3 8,3 7,3 5,9 5,9 0,0
Vehiculares 3256 11,4 11,4 10,1 8,8 8,8 0,0
Tarjetas de crédito 18 366 10,4 10,4 9,3 6,9 6,9 -0,9
Resto 81343 7,7 7,7 6,7 5,6 5,6 0,2
Hipotecario 67 202 5,4 5,4 5,3 5,4 5,4 0,4
Mivivienda 11137 11,6 11,6 10,9 10,4 10,4 0,6
TOTAL 411 409 8,7 1,3 1,0 3,4 0,4 -0,8
1/ Los saldos en délares se valian a tipo de cambio constante (S/ 3,71 por US$).
CREDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA NACIONAL, POR TIPO DE COLOCACION
Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)
Dic-23/ Dic-22 Feb-24/ Feb-23
Feb-24 : : : Ene-24/ : : : Feb-24/
Sin Reactiva |Con Reactiva Ene-23 Sin Reactiva |Con Reactiva Ene-24
Pert Pert Peru Peru
Crédito aempresas 157 362 3,8 5,2 -4,9 3,4 -4,1 -1,0
Corporativoygran empresa 57557 0,1 5,1 -6,5 0,4 -4,4 -1,5
Medianas empresas 37177 2,4 -15,5 -13,9 2,0 -13,3 -1,3
Pequefia y microempresa 62627 8,9 2,4 3,2 8,1 2,6 -0,2
Crédito a personas 159 407 7,6 7,6 6,9 6,0 6,0 0,2
Consumo 97 362 8,3 8,3 7,3 5,8 5,8 -0,1
Vehiculares 2927 12,3 12,3 11,0 9,4 9,4 -0,1
Tarjetas de crédito 16 147 10,1 10,1 8,9 6,5 6,5 -0,9
Resto 78288 7,8 7,8 6,8 5,5 5,5 0,1
Hipotecario 62 045 6,3 6,3 6,3 6,4 6,4 0,5
Mivivienda 11092 12,0 12,0 11,3 10,8 10,8 0,6
TOTAL 316 769 7,7 0,7 0,6 4,7 0,7 -0,4
CREDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA EXTRANJERA, POR TIPO DE COLOCACION
Millones de USD Tasas de crecimiento (%)
feb-24 di(.:-23/ ene-24/ feb-24/ feb-24/
dic-22 ene-23 feb-23 ene-24
Crédito aempresas 22609 3,4 2,2 -0,7 -2,4
Corporativoygran empresa 18170 4,4 3,5 0,3 -2,5
Medianas empresas 3992 -0,6 -3,4 -5,4 -2,3
Pequefia y microempresa 448 -2,1 2,9 2,3 -0,7
Crédito apersonas 2900 1,2 1,1 0,7 0,0
Consumo 1510 7,6 7,3 7,5 0,5
Vehiculares 89 4,0 3,1 3,7 1,4
Tarjetas de crédito 598 12,7 12,5 9,9 -1,1
Resto 823 4,6 4,1 6,3 1,5
Hipotecario 1390 -4,8 -4,8 -5,7 -0,6
TOTAL 25510 3,1 2,1 -0,6 -2,1
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1.1

4.

CREDITO A EMPRESAS

La magnitud de la caida interanual del crédito a las empresas pasé de 2,5 por ciento
en enero a 3,0 por ciento en febrero, lo que corresponde a una tasa de variacion
negativa de 1,5 por ciento en el mes. Si se excluye el saldo de las colocaciones del
Programa Reactiva Peru, el crédito a las empresas registraria en febrero un crecimiento de
1,9 por ciento en términos interanuales.

El saldo del crédito del segmento de corporativo y gran empresa disminuyé 2,0 por
ciento interanual, lo que corresponde a una reduccion mensual de 2,0 por ciento. Esta
categoria representa el 51,8 por ciento del saldo de crédito de las Sociedades Creadoras de
Depdsitos otorgado a las empresas.

Por su parte, el crédito a medianas empresas registré una caida interanual de 11,2 por
ciento, que corresponde a una tasa negativa de variaciéon mensual de 1,6 por ciento,
explicada por el menor crédito mensual en soles y ddlares (tasas de -1,3 y -2,3 por ciento,
respectivamente). Por su parte, el crédito a las micro y pequeias empresas registro un
crecimiento interanual de 2,6 por ciento y una tasa de variacion mensual negativa de
0,3 por ciento.

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

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)

feb-24 dic-23/ ene-24/ feb-24/ feb-24/

dic-22 ene-23 feb-23 ene-24

Corporativoygran empresa 124967 0,3 -1,3 -2,0 2,0
M.N. 57557 -5,1 -6,5 -4,4 -1,5
M.E. (USD Millones) 18170 4,4 3,5 0,3 -2,5
Dolarizacién (%) 53,9 53,3 54,2 53,9 53,9
Medianas empresas 51988 -11,7 -11,2 -11,2 -1,6
M.N. 37177 -15,5 -13,9 -13,3 -1,3
M.E. (USD Millones) 3992 -0,6 -3,4 5,4 -2,3
Dolarizacién (%) 28,5 28,8 28,7 28,5 28,5
Pequeiia y micro empresa 64288 2,2 32 2,6 0,3
M.N. 62627 2,4 3,2 2,6 -0,2
M.E. (USD Millones) 448 -2,1 2,9 2,3 -0,7
Dolarizacion (%) 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6
TOTAL 241243 23 2,5 3,0 1,5
M.N. 157362 -5,2 -4,9 -4,1 -1,0
M.E. (USD Millones) 22 609 3,4 2,2 -0,7 -2,4
Dolarizacién (%) 34,8 34,9 35,1 34,8 34,8

Nota: Los criterios para clasificar los créditos a empresas por segmento de crédito se realiza de acuerdo a
la SBS. Mediante la Resolucion N° 02368-2023 del 14 de julio de 2023, la SBS modificd la definicidn del
crédito a empresas por segmento. En paréntesis, la informacién védlida hasta junio 2023.

Corporativo: Ventas anuales superiores a S/ 200 millones (idem).

Grandes empresas: Ventas anuales entre S/ 20 millones y S/ 200 millones (Ventas anuales entre S/ 20 millones
y S/ 200 millones; o mantener emisiones en el mercado de capitales el dltimo afio).

Medianas empresas: Ventas anuales entre S/5 millones y S/ 20 millones (Endeudamiento total superior a
S/ 300 mil o ventas anuales no mayores a S/ 20 millones).

Pequefias empresas: Ventas anuales menores a S/ 5 millones y endeudamiento total mayora S/ 20 mil
(Endeudamiento total entre S/20 mil y S/300 mil).

Microempresas: Ventas anuales menores a S/ 5 millones y endeudamiento total menora S/ 20 mil
(Endeudamiento total no mayor a S/ 20 mil).
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CREDITO A PERSONAS

El crédito a personas registré una tasa de crecimiento interanual de 5,7 por ciento (6,5
por ciento en enero), mientras que en el mes registré una tasa de crecimiento de 0,2
por ciento. Dentro de este segmento, el crédito de consumo registré una tasa de crecimiento
interanual de 5,9 por ciento, que corresponde a una variacion mensual nula. Por su parte, la
tasa de crecimiento interanual del crédito hipotecario fue 5,4 por ciento en febrero.

CREDITO DE CONSUMO

Tasas de variacion anual (%)
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Dentro del segmento de consumo, el crédito vehicular presentd un crecimiento interanual de
8,8 por ciento (10,1 por ciento en enero) y un ratio de dolarizaciéon de 10,1 por ciento. Los
créditos asociados a tarjetas disminuyeron 0,9 por ciento mensual y registraron un ratio de
dolarizacion de 12,1 por ciento.

De otro lado, el crecimiento interanual del resto de créditos de consumo se desacelero
de 6,7 por ciento en enero a 5,6 por ciento en febrero.

En cuanto al crédito hipotecario, la tasa de crecimiento interanual aumenté
ligeramente a 5,4 por ciento. El coeficiente de dolarizacién de estos créditos se redujo de
7,8 por ciento en enero a 7,7 por ciento en febrero.

CREDITO HIPOTECARIO

Tasas de variacion anual (%)
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Con informacion al 20 de marzo, las tasas de interés activas en soles se mantienen por
encima de sus promedios histéricos. Con relacion a diciembre del afio pasado, las tasas han
tenido comportamientos mixtos. Por un lado, considerando la decisién del directorio del
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Banco Central de mantener la tasa de referencia en 6,25 por ciento en marzo, esta registra
una reduccion acumulada en el afio de 0,50 p.p. Asimismo, reflejando la transmision de la
politica monetaria, las tasas de interés cobradas al sector corporativo, a las grandes vy
medianas empresas, y a los créditos hipotecarios se redujeron. Por otro lado, las tasas de
crédito de micro y pequefas empresas, y consumo no muestran una tendencia decreciente,
teniendo en cuenta que estas son determinadas por otros factores especificos de cada linea

de negocio, mas alla de la politica monetaria.

TASAS DE INTERES ACTIVAS EN MONEDA NACIONAL "

Tasas (%)

Variacion (p.p.)

Dic-19 Dic-20 Dic-21 Dic-22 Mar-23 Jun-23 Set-23 Dic-23 Ene-24 Feb-24 Mar-24* E.r;m M;Z_zz‘;/
Referencia 225 025 250 7,50 7,75 775 17,50 675 650 625 625 3,68 -0,50
Interbancaria 225 025 250 750 775 777 750 675 652 625 625 371 -0,50
Preferencial 32 062 287 875 906 931 88 766 729 689 666 458 -0,99
TAMN 1435 1210 1121 1453 1493 1570 1597 1588 1585 1578 1568 1567 -0,20
FTAMN 1824 17,55 2091 2828 2890 2885 2873 2843 20,37 27,39 3028 21,07 1,85
Corporativo 380 251 322 887 920 906 872 808 771 735 729 534 0,79
Gran empresa 601 460 565 1064 1103 1064 1055 1022 986 944 922 698 -1,00
Medianas empresas 928 607 875 1411 1480 1454 1402 1334 1366 1333 1275 1030 -0,59
Pequefias empresas 1803 1723 1928 2252 2343 2282 2248 2285 2368 2300 2298 20,35 0,13
Micro empresas * 4454 2264 37,16 3928 42,22 42,01 4274 4385 4523 4614 4614 40,14 2,29
Consumo ? 4313 4147 4041 47,71 50,18 50,39 5273 5427 5508 5517 5517 4529 0,90
Hipotecario 700 639 68 98 998 956 917 910 902 893 890 841 -0,20

1/ Tasas activas en términos anuales de las operaciones realizadas en los Gltimos 30 dias en las empresas bancarias.
2/ Corresponde al promedio del sistema financiero.
*Informacién al 20 de marzo de 2024.

**Promedio histérico desde setiembre de 2003 para las tasas de referencia e interbancaria. Desde setiembre de 2010 para el resto.

Il. LIQUIDEZ

12. La liquidez del sector privado disminuyé 0,7 por ciento en febrero, mientras que su

tasa de crecimiento interanual se mantuvo en 2,5 por ciento.

LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO POR MONEDAS
Tasas de variacion anual (%)
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13. La liquidez disminuyé 0,7 por ciento en el mes debido a una reduccién del circulante
(1,0 por ciento), de los depésitos de ahorro (0,9 por ciento), depésitos a plazo (0,3 por

ciento) y depésitos C.T.S. (2,3 por ciento).

14. Por un lado, la liquidez en soles se redujo 0,7 por ciento en febrero, que se explica por
la reduccion del circulante (1,0 por ciento), los depésitos a la vista (0,7 por ciento), los
depdsitos de ahorro (0,3 por ciento) y depésitos C.T.S. (2,5 por ciento). Ello fue atenuado
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por el aumento de los depésitos a plazo (0,4 por ciento). Por su parte, la liquidez en
moneda extranjera disminuyé 0,6 por ciento en el mes debido a una caida en todas las
modalidades de depdsitos con excepcion de los depdsitos a la vista que aumentaron 2,4 por
ciento.

LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO DE PASIVO

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)
dic-23/ ene-24/ feb-24/ feb-24/
Feb-24 )

dic-22 ene-23 feb-23 ene-24
Circulante 73410 -5,6 -5,9 -5,0 -1,0
Depdsitos del sector privado 366 183 33 31 29 -0,3
Depdsitos a la vista 105984 4,3 -1,0 -0,8 0,6
Depdsitos de ahorro 129524 -6,4 -5,0 -3,5 -0,9
Depositos a plazo 121 800 18,1 20,0 16,4 -0,3
Depdsitos C.T.S. 8876 -16,7 -13,9 -12,3 -2,3
TOTAL 453 007 2,7 2,5 2,5 -0,7
Memo: Fondos mutuos renta fija 18 266 32,6 30,3 33,9 51

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

Millones de S/ Tasas de crecimiento (%)
dic-23/ ene-24/ feb-24/ feb-24/
Feb-24 K

dic-22 ene-23 feb-23 ene-24
Circulante 73410 -5,6 -5,9 -5,0 -1,0
Depdsitos 241902 4,7 4,5 51 -0,2
Depésitos a la vista 61 080 6,8 0,4 -0,1 -0,7
Depésitos de ahorro 91129 -3,8 -2,1 0,3 -0,3
Depositos a plazo 82 764 17,2 18,9 17,6 0,4
Depositos C.T.S. 6929 -15,7 -12,4 -11,3 -2,5
TOTAL 324 382 3,5 3,7 4,1 -0,7
Memo: Fondos mutuos renta fija 7333 22,7 22,7 31,3 6,9

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

Millones de USD Tasas de crecimiento (%)

feb-24 dic-23/ dic-23/ ene-24/ feb-24/ feb-24/

dic-22 dic-22 ene-23 feb-23 ene-24
Depdsitos 33499 0,7 0,7 04 41,1 0,5
Depdsitos a la vista 12103 1,2 1,2 -2,9 -1,9 2,4
Depésitos de ahorro 10349 -12,1 -12,1 -11,3 -11,5 -2,5
Depésitos a plazo 10522 19,8 19,8 22,5 14,1 -1,8
Depésitos C.T.S. 525 -19,9 -19,9 -19,0 -15,6 -1,5
TOTAL 34 670 0,6 0,6 -0,4 -1,4 -0,6
Memo: Fondos mutuos renta fija 2947 39,8 39,8 35,8 35,7 3,9

Ill. DOLARIZACION

15. El coeficiente de dolarizacion del crédito al sector privado se redujo de 23,3 por ciento en
enero a 23,0 por ciento en febrero.
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COEFICIENTES DE DOLARIZACION DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO

Porcentajes
dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 ene-24 feb-24

Crédito aempresas 29,5 28,8 33,0 34,9 35,1 34,8
Corporativoygran empresa 45,1 43,9 50,9 53,3 54,2 53,9
Medianas empresas 23,9 22,2 25,6 28,8 28,7 28,5
Pequefia y microempresa 4,4 3,0 2,7 2,6 2,6 2,6
Crédito a personas 8,8 7,3 6,7 6,3 6,3 6,3
Consumo 6,0 5,4 5,4 5,3 5,4 5,4
Vehiculares 18,4 14,1 10,7 10,0 10,0 10,1
Tarjetas de crédito 6,4 12,6 11,3 11,5 12,1 12,1
Resto 5,2 3,6 3,8 3,7 3,7 3,8
Hipotecario 12,8 10,0 8,7 7,8 7,8 7,7
TOTAL 22,4 21,4 22,9 23,3 23,3 23,0

16. Valuada a tipo de cambio constante de diciembre de 2023, la dolarizacion de la liquidez
se mantuvo en 28,4 por ciento en febrero.

DOLARIZACION DE LOS DEPOSITOS Y LA LIQUIDEZ

Porcentajes

M Depdsitos 1 Liquidez

35,7 358 35,7
353 355 354 35,2
349 347 34,4
’ 34,1 34,0 33,9
29,8
205 29,6 29,7 ! 29,7
) 29,3 29,0 28,9 28,8 28,5 28,4 28,4
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dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 ene-24 feb-24

A Tipo de cambio constante (Dic 2023)

Crédito 31,7 30,0 27,9 22,4 21,4 22,9 23,3 23,3 23,0

Liquidez 35,4 32,8 32,3 28,5 28,8 29,1 28,5 28,4 28,4

Depositos 42,8 39,6 38,4 33,8 35,1 35,0 34,1 34,0 33,9
A Tipo de cambio corriente

Crédito 29,3 28,2 25,9 22,2 22,8 23,7 23,5 24,0 23,5

Liquidez 32,4 30,8 29,8 28,0 30,3 29,6 28,5 28,9 28,8

Depésitos 39,5 37,3 35,7 33,2 36,6 35,6 34,1 34,6 34,4

IV. PASIVOS EXTERNOS DE LA BANCA

17. En febrero, los pasivos externos de la banca aumentaron en USD 384 millones. Por
componentes de plazo, los pasivos de corto plazo se incrementaron en USD 376 millones,
mientras que los pasivos de mediano y largo plazo se elevaron en USD 8 millones.

18. Paralas empresas bancarias, el ratio de pasivos externos sobre crédito total al sector privado
registra un nivel de 13,5 por ciento en febrero de 2024. Se observa que este coeficiente ha
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permanecido alrededor de 13 por ciento durante el ano 2023. Esto refleja un menor
apalancamiento de la banca con el exterior y una mayor proporcién de fondeo mas estable,
tal como depésitos. Sin embargo, durante 2022 y en el primer trimestre de 2023, el ratio se
incremento por el aumento relativo de los pasivos externos en moneda extranjera. Asimismo,
esta definicion incluye tanto los pasivos externos en moneda extranjera como los emitidos
en moneda nacional por entidades financieras en el exterior. Los pasivos externos en soles
ascienden a S/ 6 835 millones; mientras que, los pasivos externos en ddlares, a USD 10 438
millones.

Empresas Bancarias: Pasivos Externos / Crédito al sector privado
(En porcentaje)
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V. AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO

19. El saldo de ahorro en el sistema financiero aumenté 0,2 por ciento en el mes, con lo
que se registra un crecimiento interanual de 8,2 por ciento. Esta evolucion mensual se
explica por un incremento en el patrimonio de las AFP (1,4 por ciento) y los fondos mutuos
(5,0 por ciento). Asimismo, en febrero, los indices bursatiles locales tuvieron resultados
favorables: el indice principal (SP/BVL Peru General) y el indice selectivo (SP/BVL Lima-25)
se elevaron con respecto al mes anterior en 4,8 y 5,5 por ciento, respectivamente.

COMPONENTES DEL AHORRO DEL SISTEMA FINANCIERO

Millonesde S/ Tasas de crecimiento (%)

feb-24 dic-23/ ene-24/ feb-24/ feb-24/

dic-22 ene-23 feb-23 ene-24
Depdsitos 366183 3,3 3,1 2,9 -0,3
AFPs 125704 16,2 14,9 18,0 1,4
Fondos mutuos 32637 19,7 19,5 26,3 5,0
Resto " 31031 22,9 25,8 23,3 -3,1
TOTAL 555556 7,7 7,5 8,2 0,2

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

20. En febrero, la participacion de las inversiones externas dentro del portafolio de
inversiones de las AFP aumenté a 40,7 por ciento y la participacion de las inversiones
domeésticas disminuyé a 59,3 por ciento.

Por un lado, la participacion de los valores de renta variable y de los depdsitos se
incrementaron en el mes a 24,4 y 3,6 por ciento, respectivamente. Por otro lado, la
contribucién de los valores de renta fija disminuyé a 31,7 por ciento. El coeficiente de
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dolarizaciéon total de la cartera de inversiones se elevé de 54,5 en enero a 55,5 por
ciento en febrero.

PORTAFOLIO DE INVERSIONES DE LAS AFP

Porcentajes
dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 ene-24 feb-24

Inversiones domésticas 50,3 56,6 63,1 60,2 60,1 59,3
Depdsitos en el sistema 4,6 3.7 4,8 3.4 33 3,6
Soles 4,4 3,3 4,3 3,3 3,1 3,5
Ddlares 0,2 0,5 0,5 0,1 0,2 0,2
Valores de renta fija 28,1 27,9 32,1 34,6 33,8 31,7
Bonos soberanos 16,9 15,6 19,2 24,4 23,4 22,2
Valores del BCRP 0,1
Otros valores de renta fija 11,1 12,3 12,9 10,1 10,4 9,5
Valores de renta variable 17,9 24,4 26,3 23,1 23,7 244
Fondos de inversion 5,3 6,6 6,5 5,3 5,3 5,2
Acciones 12,5 17,8 19,8 17,8 18,4 19,2
Operaciones en transito -0,2 0,6 0,1 0,9 -0,6 -0,5
Inversiones en el exterior 49,7 43,4 36,9 39,8 39,9 40,7
TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
(Millones de Soles) 164875 133310 105863 122806 125187 127002
(Dolarizacion) 62,9 60,1 54,7 54,1 54,5 55,5
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