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Como estan

OS

peruanos la compra

de VEHICULOS?

En este articulo se examina el desacople reciente
entre las ventas de vehiculos y el crédito vehicular
en el Perd, en un contexto de récords historicos
de comercializacion. Se argumenta que esta
desconexion responderia a un cambio en las
modalidades de financiamiento utilizadas por los
hogares, quienes estarian optando por créditos de
libre disponibilidad, tarjetas de crédito o efectivo.
Esta preferencia no obedece a menores tasas

de interés, sino a la mayor flexibilidad y menor
complejidad del proceso de solicitud frente al
crédito vehicular tradicional.

*  Especialista, Departamento de Estadisticas
Monetarias del BCRP

sebastian.paz@bcrp.gob.pe

MARZO 20261 75




MONEDA | CREDITO

n los Ultimos meses, el mercado de vehiculos livia-
nos' en el Perl ha mostrado un comportamiento
llamativo: a pesar de que la venta de automoviles
nuevos alcanza cifras histéricas, el crédito vehicular,
gue tradicionalmente ha sido una de las fuentes prin-

Formas de financiamiento

parala compra de un vehiculo

Recursos propios

Crédito formal

Tarjeta de crédito

—> Pandero

—> Maguisistema

Fondos colectivos
—> Autoplan

Crédito informal

cipales de financiamiento para su adquisicion, viene
registrando una desaceleracion.

Durante varios afos, el crecimiento del mercado
automotor estuvo estrechamente vinculado a la ex-
pansién del crédito vehicular. En un contexto de mayor
acceso al sistema financiero, tasas de interés relativa-
mente bajas y una oferta creciente de productos credi-
ticios, la compra de un vehiculo nuevo se volvié cada
vez mas accesible para un mayor ndmero de hogares.
Sin embargo, esta relacién parece haberse debilitado
recientemente.

En el presente articulo se exploran las posibles ra-
zones detras de este desacople entre ventas de vehi-
culos y el crédito vehicular. En particular, se analiza
la hipdtesis de que los hogares estarian recurriendo a
formas alternativas de financiamiento, como créditos
de consumo para libre disponibilidad, tarjetas de cré-
dito u otros mecanismos, en respuesta al proceso de
solicitud percibido como costoso inherente del crédito
vehicular. Comprender este cambio resulta relevante
no solo para interpretar la evolucién reciente del mer-
cado automotor, sino también para tener una visién
mas completa sobre coémo las familias financiarian sus
decisiones de consumo.

Durante mas de una década, la evolucién del mer-
cado de vehiculos livianos y del crédito vehicular han
mostrado una trayectoria similar. En un contexto de
mayor bancarizacion y ampliacion de la oferta cre-
diticia, el crecimiento de las ventas de vehiculos fue
acompafado por un aumento sostenido del finan-
ciamiento crediticio especifico para este tipo de com-
pras. Al comparar las tasas de crecimiento interanual
del crédito vehicular y el de las ventas de vehiculos, se
aprecia que ambos indicadores tendian a moverse en
la misma direccion. Incluso en los afos posteriores al

Crecimiento interanual del crédito vehicular y de la venta de vehiculos livianos'
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1/ SE CONSIDERA EL CRECIMIENTO INTERANUAL DE LA VENTA ACUMULADA EN LOS ULTIMOS 12 MESES DE LOS VEHICULOS LIVIANOS. EL SALDO DE CREDITO CORRESPONDE AL OTORGADO POR LAS
EMPRESAS BANCARIAS, CAJAS MUNICIPALES, CAJAS RURALES Y EMPRESAS FINANCIERAS. EL SALDO EN DOLARES ES EVALUADO AL TIPO DE CAMBIO CONSTANTE: S/ 3,77 POR USD.

FUENTE: BCRP DATA Y ASOCIACION AUTOMOTRIZ DEL PERU.

1 Incluye automoviles, camionetas, pick ups, furgonetas, station wagon, SUV y todoterrenos.
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confinamiento, conforme la actividad econdémica fue
normalizdndose, el crédito vehicular mantuvo una evo-
lucién alineada con la dindmica de las ventas y parecié
acompafar de cerca el proceso de recuperacion del
mercado automotor. La elevada sincronizacion entre
ambas sugiere que los periodos de mayor dinamismo
en las ventas solfan coincidir con un mayor crecimiento
del crédito vehicular.

Més alld de su relacién con el crédito, resulta im-
portante destacar el notable desempefio reciente del
mercado automotor. En 2025, la venta de vehiculos
livianos alcanzé niveles histéricamente altos, superan-
do incluso los maximos observados en periodos pre-
vios de fuerte crecimiento econémico. En particular,
durante los primeros once meses de 2025, la venta
de estos fue de 168 857 unidades, lo que representé
un incremento de 21,6 por ciento respecto al mismo
periodo del aflo anterior y constituyd la cifra mas alta
registrada en los Ultimos quince afios para un periodo
comparable.

No obstante, este patréon de evolucidon conjunta
entre las ventas y el crédito ha comenzado a debili-
tarse aproximadamente desde enero de 2022. A pe-
sar de que la venta de vehiculos livianos ha continua-
do mostrando un desempefio soélido, que incluye un
crecimiento interanual positivo de 11,1 por ciento en
noviembre de 20252, el financiamiento crediticio espe-
cifico destinado a la compra de vehiculos ha perdido
dinamismo, marcando un quiebre respecto a la rela-
cion observada en afios previos.

En particular, a nivel de las Otras Sociedades Crea-
doras de Depdsito® (OSCD), el crecimiento interanual
del crédito vehicular alcanzé un méximo de 19,4 por
ciento en mayo de 2023. Sin embargo, desde enton-
ces se ha observado una desaceleracion persistente,
con tasas de crecimiento que en promedio se han ubi-
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FUENTE: ASOCIACION AUTOMOTRIZ DEL PERU.

Evolucion de la venta acumulada de vehiculos livianos de enero a noviembre

cado en torno al 3,0 por ciento, sin mostrar sefales
claras de recuperacion.

Al respecto, la Asociacién Automotriz del Peru
(AAP) resalta que, si bien el financiamiento vehicular
registré un crecimiento significativo durante 2023,
solo alrededor del 25,0 por ciento de los vehiculos li-
vianos vendidos fueron adquiridos mediante un crédi-
to vehicular. Asimismo, sefiala que, de considerar otras
modalidades de financiamiento como créditos de libre
disponibilidad, fondos colectivos, entre otros, se esti-
maria que el alcance de las ventas de estas unidades se
encontrarfa entre el 35,0 y 40,0 por ciento (AAP, s.f.).

Este nuevo patrén observado sugiere que el menor
dinamismo del crédito vehicular no necesariamente
reflejaria una menor demanda por vehiculos, sino un
posible cambio en las formas de financiamiento utiliza-
das por los hogares. En particular, otras modalidades
de crédito a personas, como los créditos para libre dis-
ponibilidad o tarjetas de crédito, estarian adquiriendo
importancia relativa en los Ultimos meses, y podrian
estar asociadas a un proceso de sustitucion del finan-
ciamiento tradicional.

En el caso de los créditos para libre disponibilidad,
su crecimiento interanual se mantiene en terreno po-
sitivo desde octubre de 2024 (0,8 por ciento) y, desde
entonces, se ha acelerado de manera continua hasta al-
canzar en noviembre de 2025 una tasa de crecimiento
del orden de 11,1 por ciento. De forma similar, el cré-
dito otorgado mediante tarjetas de crédito ha comen-
zado a mostrar un mayor dinamismo, registrando en
noviembre de 2025 una tasa de crecimiento interanual
de 7,1 por ciento. Asimismo, es importante destacar
gue el nivel circulante promedio del mes, entendido
como la fraccién del gasto que se financia con dinero
en efectivo, ha presentado tasas de crecimiento inter-
anual positivas desde mayo de 2024, lo que reforzaria
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2 Hace referencia al crecimiento interanual de la venta acumulada de vehiculos livianos en los Gltimos 12 meses. Cabe destacar que, a noviembre de 2025, esta se

ha acelerado por siete meses consecutivos.

3 Incluye empresas bancarias, cajas municipales, cajas rurales y empresas financieras.
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B Crecimiento interanual de distintas modalidades de financiamiento y de la venta de

vehiculos livianos'

(En porcentaje)
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Crédito vehicular 15,9 4 28 31 17 43 31 38

Tarjetas de crédito 32,6 10,4 -5,0 -39 -08 56 6,4 Al

Crédito de libre disp. 237 6,6 24 49 10,1 12,7 10,8 A

Circulante prom. -4,0 SO0 1.9 12,9 14,0 1.3 12,0 121

1/ SE CONSIDERA EL CRECIMIENTO INTERANUAL DE LA VENTA ACUMULADA EN LOS ULTIMOS 12 MESES DE LOS VEHICULOS LIVIANOS. EL SALDO DE CREDITO CORRESPONDE AL OTORGADO POR LAS
EMPRESAS BANCARIAS, CAJAS MUNICIPALES, CAJAS RURALES Y EMPRESAS FINANCIERAS. EL SALDO EN DOLARES ES EVALUADO AL TIPO DE CAMBIO CONSTANTE: S/ 3,77 POR USD.

FUENTE: BCRP DATA, REGISTRO CREDITICIO CONSOLIDADO, ASOCIACION AUTOMOTRIZ DEL PERU.

B Crecimiento interanual del nimero de deudores del crédito vehiculary libre disponi-

bilidad, y evolucion de la morosidad vehicular'

Morosidad vehicular (eje der.)
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* SE EXCLUYEN LOS CREDITOS PARA LIBRE DISPONIBILIDAD DE BAJO MONTO (MENORES A S/ 200) DESEMBOLSADOS POR LAS 0SCD EN MONEDA NACIONAL.

FUENTE: BCRP DATA, REGISTRO CREDITICIO CONSOLIDADO.

la evidencia de una mayor utilizacion de fuentes alterna-
tivas de financiamiento.

Esta dinamica también se refleja en la evolucion del
numero de deudores. Desde marzo de 2023, el creci-
miento interanual del nimero de clientes del crédito ve-
hicular ha presentado tasas cada vez menores, llegando
incluso a ser negativas en el periodo comprendido entre
mayo de 2024 y noviembre de 2025 (solo en mayo de
2025 presentd una tasa de crecimiento positiva del or-

den de 0,3 por ciento). Este comportamiento se da en
un contexto de mayores niveles de morosidad de este
tipo de créditos, el cual pasé de 3,1 por ciento en marzo
de 2023 a 4,6 por ciento en junio de 2024, y desde en-
tonces se ha mantenido en estos niveles, en promedio,
hasta mayo de 20254,

En contraste, el crecimiento interanual del nimero
de deudores de los créditos para libre disponibilidad
ha mostrado una aceleraciéon sostenida desde marzo

4

A partir de junio de 2025 se ha podido observar una ligera reduccién en este ratio: 4,4 por ciento a 4,0 por ciento en noviembre de 2025.

78 IMONEDA N.° 205




GRAFICO B

I Dolarizacion y tasas de interés en MN del crédito vehicular y del crédito para libre

disponibilidad: empresas bancarias y financieras'

(En porcentaje)

20,0 r 30,0
250
15,01\‘”\\
\‘..—h.\ r200
10,0 1 \\ F 150
50 M’]U,U
0
r 50
W+———————"—""—"""—"—"+——————— (0
DO OO NNNMMMNT I T W0 W00
ek R RS I I I L S I A o KA KA
L D >+ mmw>~‘—'cu>~*—'m>~d—’cu>\<—'
G2 SESO=rSEES2ESS2SS52S

—— Dolariz. vehicular-bancos (eje izq.)
T. interés MN-créd. vehicular-bancos (eje der.)

T. interés MN-créd. libre disp.-bancos (eje der.)

400 - 80,0
300 4 1600
>

200 - N L40,0
- ,—.‘\\

10,0 -1 20,0

00 —m——m———————————————————————— 0,0
DO DDOOO NN NNNMMM ST I T W0LW0LWw
i A R A i o R R K KA KA KA KA KA KA KA
L D > = o D D >N DO S D SO >
S2SSESESRSESSRSSESS52S

—— Dolariz. vehicular-financieras (eje izq.)
T. interés MN-créd. vehicular-financieras (eje der.)

T. interés MN-créd. libre disp.-financieras (eje der.)

1/ SE CONSIDERA EL PROMEDIO MENSUAL DE LA TASA DE INTERES EN MONEDA NACIONAL DE LOS CREDITOS NO REVOLVENTES PARA LIBRE DISPONIBILIDAD A MAS DE 360 DiAS.

FUENTE: SUPERINTENDENCIA DE BANCA, SEGUROS Y AFP, REGISTRO CREDITICIO CONSOLIDADO.

de 2024, el cual pasé de 0,8 por ciento a 32,8 por
ciento en noviembre de 2025. En adicién, de excluir-
se los créditos para libre disponibilidad de bajo monto
(aquellos menores a S/ 200) desde enero de 2024, el
crecimiento interanual del nimero de deudores se ve-
ria inicialmente reducido. Esto seria explicado, en su
mayoria, por la exclusion de los microcréditos ofreci-
dos a través de las billeteras digitales; sin embargo, en
el transcurso de 2025 estos se verfan impulsados, por
lo que llegaria a tasas del orden del 22,9 por ciento en
noviembre de 2025°.

El crédito vehicular es otorgado principalmente por
las empresas bancarias y financieras® y, en los ultimos
anos, han mostrado niveles de dolarizacion cada vez
menores (6,5 por ciento y 12,6 por ciento a noviem-
bre de 2025, respectivamente). En cuanto a las con-
diciones financieras, las tasas de interés en moneda
nacional de este producto, tanto en bancos como en
financieras, han sido consistentemente superiores a
las de los créditos para libre disponibilidad a méas de
360 dias, aunque con episodios en los que el spread se
ha reducido. En este contexto, los incentivos para una
mayor preferencia por los créditos de libre disponibili-
dad como fuente de financiamiento en la adquisicion
de vehiculos no parecerian estar asociados a un menor
costo del crédito. Mas bien, esta eleccion podria res-
ponder a factores como los costos y complejidad del
proceso de solicitud del crédito vehicular, los cuales
podrian estar desincentivando su demanda frente a
modalidades de financiamiento mas flexibles’.

CONCLUSION

En los primeros once meses de 2025, los vehiculos
livianos han registrado niveles récord de ventas; sin
embargo, su dinamica no parece guardar relacion con
la evolucién del crédito vehicular, la cual desde mayo
de 2023 ha mostrado tasas de crecimiento interanual
cada vez menores. Esto sugiere que los compradores
estarian optando por otras modalidades de financia-
miento para su adquisicion, como son los créditos para
libre disponibilidad, tarjetas de crédito o mayor dispo-
nibilidad de efectivo, modalidades que recientemente
han mostrado mayor dinamismo. En esa misma linea,
el numero de deudores de los créditos para libre dispo-
nibilidad también se ha incrementado durante el afio
2025. Cabe destacar que el motivo por la preferencia
de este tipo de financiamiento no estaria relacionado
a su menor costo, sino a la naturaleza del proceso de
solicitud de un crédito vehicular que desalentaria su
demanda.
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