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La oportuna reaccion del BCRP al proveer liquidez
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en soles y dolares al sector privado, contribuyd a
reducir la incertidumbre y la volatilidad monetaria
y cambiaria, e impedir el contagio de la restriccion

crediticia internacional.
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Desde que se agudizd la crisis financiera interna-
cional en septiembre de 2008, hasta setiembre de
2009, el crédito al sector privado crecié 13%, la
tasa mds alta entre los principales paises de Latino-
américa. Esta evolucion permitié que la economia
peruana enfrente con buen pie el embate de la
mayor crisis financiera internacional desde 1929.

El sistema financiero mantuvo el dinamismo
del crédito al sector privado, gracias a la reaccién
oportuna del Banco Central de Reserva del Pera
(BCRP) para proveer liquidez en soles y d6lares
(en aproximadamente 9% del PBI), lo que con-
tribuy? a reducir la incertidumbre y la volatilidad
monetaria y cambiaria, e impedir el contagio de la
restriccion crediticia internacional.

Una medida preventiva menos conocida que
fortaleci6 la capacidad de respuesta de la banca
local a la restriccién crediticia internacional y por
tanto ayudo al sostenimiento del flujo del crédito
doméstico, fue el cambio del régimen de encaje a
los adeudados con el exterior. Con esta medida,
el BCRP contribuyé a que la participacion de los
adeudados de largo plazo en el total de financia-
miento del exterior de los bancos se eleve de 22%
en septiembre de 2007 a 58% en septiembre de
2008 y a 82% en setiembre de 2009.

Esta medida establecida mediante Circular
020-2007-BCRP del 28 de setiembre de 2007, exo-
ner¢ del requerimiento de encaje de 30 por ciento
a créditos con plazos promedio iguales o mayores

a 2 anos que los bancos reciban del exterior. De
esta manera, el Banco Central incentivé la sus-
titucion de las fuentes de financiamiento de las
entidades financieras desde el corto plazo hacia
el largo plazo lo que se reflejé inmediatamente en
un impulso importante de la participacién de los
pasivos de largo plazo de 17 a 50 por ciento entre
octubre y diciembre de 2007.

La banca obtuvo financiamiento externo de
largo plazo por alrededor de US $ 3 000 millones
entre 2007 y 2008, equivalente a 3% del PBI, antes
que las condiciones financieras internacionales se

En el pais, el crédito
no solo continud fluyendo
a la economia, sino que las
tasas de interés
se redujeron

Pasivos externos de las empresas bancarias
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endurecieran drésticamente a nivel mundial con
la quiebra de Lehman Brothers en septiembre de
2008. Asi, el mayor peso del fondeo de largo plazo
fue en este periodo un factor estabilizador de las
fuentes de financiamiento del crédito al sector
privado.

Asimismo, se vinculd la tasa de remuneracién al
encaje en dolares a la tasa de interés internacional,
lo que indujo una disminucién en su nivel, regis-
trandose una caida desde 3,5% en septiembre de
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2007 a 0,4% en diciembre de 2008 y a2 0,2% en
setiembre de 2009.

El crédito no solo ha continuado aumentando,
sino ademds se ha venido desdolarizando. Actual-
mente la participacién de los créditos en soles es
53 por ciento en el total del crédito, frente a 36 por
ciento hace 3 afios, y a 25 por ciento hace 5 afios.

La desaceleracion en el crecimiento del crédito
en dodlares, que pas6 de 17% en el 2008 a 1% desde
la agudizacion de la crisis financiera internacional,

tipo de cambio constante
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refleja una menor demanda por créditos asociada
a la caida de casi 40% en el comercio mundial en
el dltimo ano, que se tradujo para nuestro pais
en menores importaciones y exportaciones por
aproximadamente US $ 12 000 millones. El saldo
del crédito en moneda extranjera que los ban-
cos destinan al comercio exterior se redujo de
US $ 2 359 millones en setiembre de 2008 a
US $ 1535 millones en setiembre de 2009, en tanto
que el saldo destinado al resto de los sectores se
increment6 de US $ 13 285 millonesa US $ 14 330
millones en el mismo periodo.

Esta menor demanda de las empresas por crédi-
tos en dolares, y la alta disponibilidad de liquidez
en moneda extranjera de las entidades del sistema

financiero, redujo la demanda de los bancos por
fondos en el exterior. Por tanto, esta situacion fue
diferente al recorte de lineas de crédito externo que
se registré en 1998. Cuando los factores de oferta
de financiamiento explican la desaceleracién del
crédito, las tasas de interés se incrementan, porque
el fondeo se vuelve escaso, y no disminuyen como
en esta oportunidad, cuando la tasa de interés
promedio interbancaria en délares cay6 de 4,85%
en agosto de 2008 a 2,62% en septiembre de 2008
y a 0,2% actualmente.

En resumen, el crédito no solo continu6 flu-
yendo a la economia, sino que las tasas de interés
se redujeron. Asimismo, el mayor dinamismo se
observa en el crédito en moneda nacional. |
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