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Mensajes clave
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a La expansion de la actividad se modero en los ultimos meses. La producciéon minera
y de hidrocarburos retrocedi6 y la inversion publica se ralentiz6. De manera mas
general, el efecto positivo de la baja base de comparacién interanual se disipé.
Por el contrario, compensando lo anterior, aunque solo en parte, continuaron I
destacando los indicadores del gasto que hacen las familias. Sobre esta base,
estimamos una expansion del PIB en el tercer trimestre de entre 2,0% y 2,5%
interanual. El tercer trimestre del afio sera asi el mas flojo

a Laralentizacion del crecimiento sera temporal. En el cuarto trimestre se dara inicio a la segunda temporada
de captura de anchoveta y se habran disipado elementos de naturaleza transitoria que han venido afectando
algunas actividades, como por ejemplo a la produccion de hidrocarburos. La mayor pesca de anchoveta y
produccion de hidrocarburos incidiran positivamente sobre la actividad industrial primaria. En ese contexto,
prevemos una expansion del PIB en el ultimo trimestre del afio de entre 3,5% y 4,0% interanual. Con ello, el afio
cerrara con un crecimiento de alrededor de 3,6%, cifra que tiene cierto sesgo al alza. Esta prevision para
2018 es similar a la que presentamos en nuestro reporte anterior, pero al interior incorpora un mayor avance
del gasto del sector privado (consumo, en particular) y menor del que realiza el sector publico
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El escenario base de previsiones considera, del lado externo, un entorno menos

favorable. El crecimiento mundial seguira siendo robusto, pero también sera algo

mas moderado que en 2018 y menos sincronizado por areas geograficas. Ademas,

las tasas de interés en moneda extranjera seran mas altas. Con un crecimiento

mundial mas moderado, aumento en los costos de financiacion, y tensiones I
comerciales entre EEUU y China, el precio promedio de los metales tendera a

disminuir y de esa manera habra un retroceso en los términos de intercambio

Localmente, el principal soporte del crecimiento en 2019 sera la construccion de nuevas minas como
Quellaveco, Mina Justa, y la ampliacion de Toromocho, que implicara que la inversion minera aumente el
préximo afio en USD 2 mil millones, mayor gasto en la economia que equivale a cerca de un punto porcentual
del PIB. El escenario base considera también (i) que el animo empresarial continuara siendo relativamente
favorable para la inversion a pesar del mayor ruido politico; (ii) la ausencia en el verano (austral) de un
fendmeno climatolégico El Nifio Costero o, cuando mucho, la presencia de uno de débil intensidad; (iii)) que en
general el avance en la construccion de infraestructura publica seguiré lento hasta entrado 2019; y (iv)
gue el cambio de autoridades subnacionales desde principios del préximo afio probablemente
ralentizara de manera transitoria la inversién en ese nivel de gobierno, como ocurrié en oportunidades
anteriores
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a Enun contexto de fuerte incremento de la inversion minera, de aun lento avance de
la construccion de infraestructura publica, y de condiciones externas menos
favorables, estimamos que el crecimiento del PIB en 2019 se ubicara en torno a
3,9%. Esta cifra es similar a la que presentamos en julio, pero incorpora una mayor
expansion del gasto que realiza el sector privado (consumo, sobre todo) y un -
avance mas lento del que realiza el sector publico (retraso en construccion de
infraestructura), materializandose asi dos de los riesgos que sefialamos en nuestro
reporte anterior

a Lamoneda local continta debilitandose. La depreciacion del PEN, sin embargo, ha sido acotada al compararla
con la observada en monedas de otras economias emergentes. La mayor resistencia del PEN refleja los
buenos fundamentos macroecondmicos de Perd. La previsidon de tipo de cambio para fin de afio es de 3,33
(ajuste al alza ante deterioro de los términos de intercambio) y alrededor de 3,30 para fines de 2019. Descenso
el préximo afio se apoya en fuerte superavit comercial (a pesar de los menores precios de los metales) e
inversion extranjera directa en el sector minero

a Elpanorama de precios continda siendo benigno. En este contexto, el banco central mantiene una posicién
monetaria expansiva para apoyar la recuperacion del gasto privado. Anticipamos que la pausa en la tasa de
referencia se extenderda hasta el primer trimestre de 2019, luego de lo cual empezara a orientarse hacia un
nivel mas neutral
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La expansion de la actividad se modero en los
ultimos meses

PIB
(Var. % interanual)

7.8
6,5
En retroceso debido a la menor
extraccion de metales e
hidrocarburos
3,8
28 56 :
b0 2% 23 Avanzan a un ritmo algo mayor al
3,5%. Destaca, sin embargo, la
ralentizacion de la actividad
constructora
ene.18 feb. mar. abr. may. jun jul.  ago.18

Fuente: INEl y BBVA Research
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Por el lado del gasto, indicadores disponibles para el tercer trimestre
apuntan a una moderacion de todos los componentes del PIB

Exportaciones
(Volumen, var. % interanual)
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8
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Masa salarial
(Puestos de trabajo formales, var. % interanual)
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;
2
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* Estimado sobre la base de la informacion disponible.

Inversion pablica
(Gobierno General, real, var. % interanual)

20

-13
1T17 2T 3T 4717 1718 2T 3T18

Créditos para financiar consumo
(Empresas bancarias, fdp, var. % interanual)

11

)]

4

1T17 2T 3T 4T17 1T18 2T 3T18*

Fuente: INEI, COES, MINTRA, MEF, SUNAT, BCRP y BBVA Research

Indicadores de inversion privada
(Var. % interanual)

@ CONSUMO interno de cemento
=== |mportaciones de bienes de capital
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Produccion de electricidad
(Var. % interanual)
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Es probable que el tercer trimestre sea el mas flojo del afo.
¢ Es algo temporal o se prolongara?

PIB
(Var. % interanual)

2,6
2T
* Estimado para el tercer trimestre.
Fuente: BCRP y BBVA Research

En el tercer trimestre se acentuo
el retroceso de la mineria (explotacion de zonas

54 con bajo contenido de mineral)

Produccion de hidrocarburos se contrajo
transitoriamente debido a la averia del oleoducto

en el norte y a la menor produccion del lote 56

Menor avance de la inversion publica

3,1
2,7
23 20-25 En general, se disipa el efecto positivo de
| e la baja base de comparacion interanual
3T

2,3
1T17 4T17 1T18 2T 3T18*
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La moderacion de la actividad sera transitoria: prevemos una recuperacion en
el ultimo trimestre del afo, con lo que el PIB crecera alrededor de 3,6% en 2018

PIB
(Var. % interanual)

26 2
2.3 ‘ ‘ 2.3
1T17 2T 3T 4T17

Fuente: BCRP y BBVA Research

3,1

1T18

Segunda
temporada de
captura de
anchoveta explica

4
cerca de un punto
porcentual de la
expansion del PIB
en 4718
3,5-4,0
20-25 |

5
2T 3Tp 4T18p

PIB

(Var. % interanual)

Sin cambios con
respecto ala
previsién anterior,
pero con mayor gasto
del sector privado
(consumo) y menor del
sector publico

2017

2018*

* Proyeccion
Fuente: BCRP y BBVA Research
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¢, Qué prevemos
para 2019?
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Escenario base de previsiones macroecondémicas
para 2019 considera...

01 02 03

Crecimiento mundial Continuara el retiro Disminucion de los

aun robusto, aunque del estimulo términos de intercambio,
mas moderado y monetario en paises sobre todo por precios
menos sincronizado desarrollados de exportaciones

04 05 07

Fuerte aumento Un animo empresarial Ausencia de Dificultades para ejecutar
de la inversion minera relativamente El Nifio Costero inversion publica
(Quellaveco, favorable para (o presencia de uno (infraestructura,

Mina Justa) la inversion de intensidad débil) gobiernos subnacionales)
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En EEUU, el aumento del consumo y la solidez de lainversion
respaldan el crecimiento, pero con signos de estabilizacion

EEUU: PIB
(var. % interanual) ,
de la economia parece

2,8 2,8 en los préximos trimestres

La inflacion general se esta
moderando y la subyacente se mantiene

2,9
2,2
| estable alrededor del 2%, lo que
1,6

2015 2016 2017 2018 (p) 2019 (p)

B Actual @ Anterior

(p) Prevision
Fuente: BBVA Research a partir de BEA
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En China se implementan politicas econdémicas mas

acomodaticias para paliar los vientos en contra

China: PIB

(Var. % interanual)

. ! 6,5
‘ ‘ ‘ ‘ |
2015 2016 2017 2018(p) 2019 (p)

B Actual @ Anterior

(p) Prevision.
Fuente: BBVA Research a partir de CEIC

Revision al alza del crecimiento en 2018 (+0,2pp)
por el mejor desempefio en 1S18, pero

Se estan
para apoyar el
crecimiento, de momento

El

sobre todo si frena
el desapalancamiento de la economia
0 permite una fuerte depreciacion
de la moneda china
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Politica monetaria seguira normalizandose y sera
divergente entre la Fed y el BCE

’ X
Balance Tasas de interés
Continua la reduccion del Mas subidas de tasas en so Mo
balance (450mM de ddlares 2019, pero finaliza el ors | I |
en 2018) ciclo (nivel neutral) [
2016 2017 2018 2019 2020
Expectativas de tasas
e Fin del QE (diciembre de 2018) BTSN LER el
[\&] periodo prolongado. No o o o
senersRl ST EME Reinversion total al menos se esperan subidas 2016 2017 2018 2019 2020
hasta diciembre de 2020 hasta septiembre de Prevision (fdp) m Tipo referencia (fdp)
2019

Fuente: BBVA Research
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Precio del cobre con tendencia a disminuir (como promedio anual),
mientras que el precio del petréleo se sostendra mejor

Precio del cobre Precio del petréleo WTI
(USD/Ib, promedio del periodo) (USD/barril, promedio del periodo)
@ Proyeccion anterior Proyeccion @ Proyeccion anterior Proyeccion
3.01 3.04
® 291 . 68 68
2.80 2.94 e B s5 B
51
2.21 43 |
2016 2017 2018 2018 2019 2016 2017 2018 2018 2019
(ene-sep) (ene-sep)

Fuente: Bloomberg y BBVA Research Fuente: Bloombergy BBVA Research

Cobre: moderacion del crecimiento de China y endurecimiento de las condiciones financieras

a nivel global explican disminucién del precio en 2019. Nivel que alcanzara continia dando soporte
a la inversion minera. Prevision se ha ajustado a la baja




BBVA Research - Situacion Peri 4T18
Localmente, el principal soporte del crecimiento en 2019
serala construccion de nuevas minas

Inversion minera* Inversion minera
(En términos reales, var. % interanual) (USD miles de millones)

de Marcona y
la ampliacién de

En 2T18 concluy6
la construccion
Toquepala
2013 2014 2015 2016 2017 2018* 2019*
1T15 3T15 1T16 3T16 1T17 3T17 1T18 3T18 ® Nuevos proyectos*

* Inversién en proyectos nuevos corresponde a Quellaveco, Mina Justa, la ampliacion
* Para 3T18 es un estimado a partir de los datos que ya se conocen para julio y agosto. de Toromocho, y otras dos minas mas pequefias.

Fuente: MINEM y BBVA Research
Fuente: MINEM y BBVA Research
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Las previsiones también consideran que el animo
empresarial seré relativamente favorable para la inversion

Confianza empresarial

Confianza empresarial en el sector de Mineria
(Puntos)

e Hidrocarburos

Descenso de septiembre
(Puntos)

en un contexto de explotacion de
zonas con baja ley de mineral y
entorno externo mas retador
(precios de
metales, costos de
financiamiento)

Animo
empresarial
continda siendo
relativamente
positivo

61
58
56
53
52 52
Optimi 55
imismo
p 41
Pesimismo
© ~ N~ N~ 0 © © © © © © © © ©
— — — — — — — — — — — — — —
) 2 © ) 2 ®© ) © g © =] = o [}
n ) = n o) I 7z 1S = = IS n

Fuente: BCRP Fuente: BCRP
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El escenario base considera la ausencia de El Niio Costero
(o la presencia de uno de débil intensidad)

Probabilidad de un Nifilo Costero en el verano de 2019
(%)

Nifia débil 63
(1%) Nifio moderado 0 Fyertes lluvias
mas intenso (12%)  con impacto o

sensible sobre
infraestructura,
actividad, y
Neutro precios
(34%)
- 34
12
5 =0
. . ©
Nifio débil
53% . .
(53%) jun.18 jul. ago. sep. oct.18

Lluvias algo por
encima de lo normal,

con impactos poco e N\ ii0 moderado 0 mas intenso

sensibles sobre la e Nifi0 débil
actividad a nivel e N eutro
agregado

Fuente: ENFEN Fuente: ENFEN
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Por otro lado, es probable que la construccion de infraestructura publica
siga lenta en los primeros meses de 2019, pero luego ganaria traccion

Gasto en la construccion de algunas obras de Gasto en la construcciéon de Drivers en la construccién de
infraestructura publica en 2018 (USD millones) infraestructura publica* infraestructura publica en 2019
Reconstruccion del norte del pais (USD millones)

Meta

0 & Reconstruccion
del norte del pais

0 = Linea 2 del metro

Ejecutado de Lima
al 11/10 &= Juegos Panamericanos
251 de 2019
Segunda linea del metro de Lima
Meta V
Ejecucion Construccion
kIl al 11/10 de infraestructura
2017 2018 2019 pljb|ica se ha
* Incluye la reconstruccion del norte del pais, la segunda ajustado ala baja

linea del metro de Lima, la refineria de Talara, proyectos de
irrigacion, el aeropuerto de Lima, dos terminales portuarios,
y las sedes deportivas de los Juegos Panamericanos 2019.

Fuente: MEF-SIAF Fuente: MEF y BBVA Research
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Ademas, como ya ocurrié antes, es probable que el cambio de
autoridades subnacionales resienta temporalmente la inversion publica

Inversion de los gobiernos subnacionales*
(En términos reales, desestacionalizado, indice,
trimestre previo a las elecciones = 100)

Inversién de gobiernos
subnacionales se contrajo
poco mas de 20% en 2015

Eleccién de autoridades
subnacionales

*

H v I I H v

e=—?010-2011 2014-2015

* Incluye a los gobiernos regionales y locales, que en conjunto realizan alrededor de 60% de

la inversién publica del Gobierno General.
Fuente: BBVA Research

Luego de elecciones en 4T18, cambio de
autoridades subnacionales desde enero de 2019

En el pasado, un cambio como este implicé
una contraccion de la inversion en esos niveles
de gobierno

Nueva autoridad va poco a poco conociendo
los procesos para ejecutar gasto, revisa las obras

en marcha, y eventualmente decide no iniciar
algunas de las planeadas por la administracion
anterior (y planifica otras)

No hay muchas razones para pensar que en esta
oportunidad sera distinto, sobre todo al considerar
gue las autoridades subnacionales no pudieron
ser reelectas esta vez
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En este contexto, estimamos que el PIB avanzara 3,9%
en 2019, sin cambios con respecto a la proyeccién anterior...

... pero con mayor gasto del sector privado (consumo, sobre todo) y menor del sector publico (infraestructura)

P1B Ventas locales
(Var. % interanual) (Demanda interna excl. acum. de inventarios, var. % interanual)
3,9 3,8
3,6 £
2,5
1,6
Proyeccion
2017 2018 (proy.) 2019 (proy.) 2017 2018 (proy.) 2019 (proy.)

Fuente: BCRP y BBVA Research Fuente: BCRP y BBVA Research
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Mayor dinamismo de la inversion privada (minera) en 2019, lo que se reflejara
por el lado sectorial en Construccion y Manufactura no primaria

PIB: componentes seleccionados por el lado del gasto y por el lado sectorial

(En términos reales, var. % interanual; proyectado para 2018 y 2019) @ Proyeccion anterior
o Inversion privada Consumo privado Inversion publica Ventas locales* Exportaciones
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* Corresponde a la demanda interna, pero se excluye la acumulacion de inventarios.
Fuente: BCRPy BBVA Research
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Mercados financieros
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La moneda local continuo debilitandose en un entorno en el que se
elevd la probabilidad de ajuste de la posicion monetaria en EEUU

Tipo de cambio Probabilidad de alzas de latasa FED y Rendimiento
(PEN/USD) del bono del Tesoro de EEUU a 10 afios (%)

Jun-18 Jul-18 Ago-18 Set-18 Oct-18

Jun-18 Jul-18 Ago-18 Set-18 Oct-18 T10Y =Prob. 3 subidas FED 2019 (eje der.)

* Al 12 de octubre. * Al 12 de octubre.
Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg
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Apetito de extranjeros por bonos soberanos continta. Presiones cambiarias
por el lado forward. AFP incrementan inversiones en el exterior

Tenencia de bonos soberanos

por parte de extranjeros
(PEN miles de millones)

38 39
38
37
36
35
35 35
34 | |
o] [ee) [ee) [ee] [ee] (o) [ee) [ee] [ee]
A i N O b A A A s
IS K3 s 5 T 5 = 8 &
@ = e o IS = 5] @»

Participacionde  “viar18 Jun.18  Set.l8
extranjeros en

. 39% 39% 42%
tenenciade bonos

soberanos

Fuente: MEF, BCRP y BBVA Research

Saldo neto de non-delivery forwards
(Venta menos compra, desde el punto de vista
de la banca, en USD miles de millones)

mar-15 | <

: [
jun-15 [ N

21

sep-18

AFP: inversiones en el exterior
(USD miles de millones)

Incremento de
USD 1,4 mil millones en 3T18

21 Set-18
Jun-18
~ © © © ©
= o 7 - 7
o o 5 c o
o Vg < 3 2
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La depreciacion de la moneda local ha sido relativamente acotada

Aumento del tipo de cambio en mercados emergentes seleccionados
(Tipo de cambio definido como unidades de moneda local por USD, var. % en lo que va del afio*)

96
55
15 14
10
B L] B : :
[ |
ARG TUR

RUS BRA CHI COL PER

* Al 12 de octubre.
Fuente: Bloomberg
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La mayor resistencia del PEN refleja los buenos fundamentos
macro de Peru, entre ellos la solidez fiscal...

Déficit fiscal* Deuda publica bruta*
(Acumulado en los udltimos cuatro trimestres, como % del PIB) (% del PIB)

@ Proyeccion anterior

Proyeccion

90% a

3.1
2.5 -
2.0 - 54 tasa fija
60% en
moneda local
0.3
[ |
I Proyeccion
0.9
2.0
2.3

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Fuente: BCRP y BBVA Research Fuente: BCRP y BBVA Research
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La mayor resistencia del PEN refleja los buenos fundamentos macro
de Peru, entre ellos la solidez fiscal y un déficit externo acotado

Déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos Reservas internacionales netas, Saldo de pasivos
(Acumulado en los Gltimos cuatro trimestres, como % del PIB) externos de corto plazo, y Déficit en la cuenta corriente
(% del PIB)

Proyeccion

4.6 4.8
@ Proyeccion anterior 4.4 Reservas Pasivos externos de
internacionales corto plazo y déficit en
netas la cuenta corriente de
la balanza de pagos
2.8 2.7
2.4
22 22
1.7
| 1.1

2018* 2018*
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

* Cifras estimadas.
Fuente: BCRP y BBVA Research Fuente: BCRP y BBVA Research
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La mayor resistencia del PEN refleja los buenos fundamentos macro
de Peru, entre ellos la solidez fiscal y un déficit externo acotado

Déficit en la cuenta corriente Reservas internacionales / Déficit fiscal Deuda publica bruta
de la balanza de pagos pasivos externos de corto plazo (% del PIB, al cierre de 2017%) (% del PIB, al cierre de 20177)
(% del PIB, al cierre de 2017%) (Veces, al 1T18%)

TUR I 55 PER 7 BRA IS 8

ARG IS /O BRA HEEEESS—— / ARG IS ARG mEE— 58
COL mnmeesssss——— 3,3 MEX mo—— 3 COL e / MEX S S/
MEX e 17 COL s 3 CHL = 3 COL m—— /0
CHL s 15 CHL mm ? TUR mmm ? TUR s 23

PER 1,4 ARG Hmmm ) PER 2 CHL ' 4

BRA mm 05 TUR mm 1 MEX mmm 1 PER 24

Fuente: FMI, BCRP y BBVA Research

Moody's mantiene calificacién de Fitch mantiene calificacion crediticia de Peru en
Pert en A3 ‘BBB+’ con perspectiva estable

REDACCION GESTION

BRA S O/
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En este contexto, estimamos que el tipo de cambio se ubicara
alrededor de 3,33 afines de 2018 y de 3,30 al cierre de 2019

Tipo de cambio

Determinantes del tipo de cambio 2018/19
(PEN/USD)
_ Factores determinantes del tipo de cambio en 2018/19
Proyeccion
333 FED
3,30

Precios de métales

Influjo de capitales (IED)

Superavit en la
balanza comercial

dic-16

dic-15
jun-16
jun-17
dic-17
jun-18
dic-18
dic-19

Fuente: BCRP y BBVA Research

Previsién actual implica un ajuste al alza (sobre todo en el corto plazo)

debido a los menores términos de intercambio
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Inflacion
y Tasa de politica monetaria
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El panorama de precios continta siendo benigno

Inflacion total

(Var. % interanual del IPC)

Rango meta

del banco central

dic-16
mar-17

Fuente: BCRP y BBVA Research

jun-17

sep-17

dic-17

mar-18

[ce]
i
c
=

sep-18

Otras medidas de presiones inflacionarias
(Var. % interanual)

Expectativas de Inflacion sin Inflacion de
inflacion a un afio alimentos ni energia alimentos
2,36 2,42 2,44 23
20 2,1

-0,3

-1,1

Jul-18 Ago-18 Set-18 Jul-18 Ago-18 Set-18 Jul-18 Ago-18 Set-18

Fuente: BCRP y BBVA Research
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Estimamos que pronto lainflacion alcanzara el centro del rango meta,
ubicandose en 2,3% a fines de 2018 y en 2,1% al cierre del préximo afio

Inflacion total
En el corto plazo... (Var. % interanual del IPC)

a Normalizacién en los precios de algunos alimentos
a Mayor ritmo de depreciacion de la moneda local

a Ausencia de anomalias climatolégicas

2,1

~ -

Rango meta ,” \%

del banco central ]

PEN tiende a fortalecerse !

Precio del petréleo retrocede

Holguras que mantienen algunos sectores disminuyen
< Lo © N~ o] (e}
— — \—I| — — —
3 o o o o 3
S 5 5 5 5 S

e FjecuciOn === Proyeccion

Fuente: BCRP y BBVA Research
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En este contexto, el banco central mantiene una posicion
monetaria expansiva

Panorama de precios es benigno Holguras en algunos sectores econémicos Crecimiento se moder6 en 3T18

Tasa de encaje marginal Tasa de interés de referencia de la politica monetaria

(% del total de obligaciones sujetas a encaje) (%)
70 /
44 2,75
o 38 35
\
s
6,5 5 5 5 0.31
=t ~ ~ ~ ® * ® feb-15 ene-16 dic-16 nov-17 oct-18
o3 @ c'>6~ oy @ ('>6~ oy .
o o g s S g o e Nominal
=== Real (con expectativas de inflacién)
e===Fncaje Marginalen MN e===Encaje MarginalenME = ====-

Neutral en términos reales

Fuente: BCRP y BBVA Research Fuente: BCRP y BBVA Research
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Anticipamos una pausa en la tasa de referencia hasta 1T19, para luego
iniciar una gradual normalizacion hacia un nivel mas neutral

Tasa de politica monetaria
(%) BCR: se mantendratono

expansivo de la politica
Proyeccion monetaria hasta que inflacion
converja al centro de la meta,
expectativas inflacionarias estén
ancladas, y PIB se encuentre
cerca de nivel potencial

3,25

¢ Proyeccion BBVA?

a Tasa de politica en
2,75 nivel actual de 2,75%
hasta entrado 2019
para consolidar

a Consolidacion de la actividad
y menor diferencial de tasas de
interés sol/dolar llevara al banco

central a elevar tasa a mediados
S S 8 5 5 8 g o la recuperacion de 2019 (hasta 3,25% al cierre
o c © c Q c Q o L. ~
5 3 5 3 5 3, = = econdmica de ese afio)

Fuente: BCRP y BBVA Research
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Riesgos sobre el escenario base de proyecciones
para 2018 y 2019

Externos Locales

® Escalamiento de medidas proteccionistas ©® Menor avance de los proyectos de
infraestructura publica (Reconstruccion y

@ Desaceleracion aun mas intensa de China segunda linea del metro de Lima)

O Ajuste més agresivo de la FED (inflacion) ©® Impacto negativo mas sensible del ruido

politico sobre la confianza empresarial
® Nifo Costero de intensidad moderada o fuerte

©® Mayor captura de anchoveta en la segunda
temporada de 2018

0 Riesgo al alza 0 Riesgo a la baja
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Proyecciones macroeconomicas

2014 2015 2016 2017 2018 (p) 2019 (p)
PIB (var.%) 2.4 3.3 4.0 2.5 3.6 3.9
Demanda interna (excl. inv., var.%) 2.5 2.2 0.8 1.7 3.6 3.8
Gasto Privado (excl. inv., var.%) 2.3 1.9 1.2 2.0 3.8 4.0
Consumo (var.%) 3.9 4.0 3.3 2.5 3.7 3.5
Inversion (var.%) 2.2 4.2 5.4 0.2 4.0 6.0
Gasto Publico (var.%) 3.6 3.6 0.1 -0.5 2.5 2.6
Consumo (var.%) 6.0 9.8 0.2 0.2 1.9 3.6
Inversion (var.%) -1.1 -9.5 -0.2 -2.3 4.0 0.0
Tipo de cambio (vs. USD, fdp) 2.96 3.38 3.40 3.25 3.33 3.30
Inflacion (% a/a, fdp) 3.2 4.4 3.2 14 2.3 2.1
Tasas de interés * (%, fdp) 3.50 3.75 4.25 3.25 2.75 3.25
Resultado Fiscal (% PIB) -0.3 -2.0 -2.5 -3.1 -2.6 2.4
Cuenta Corriente (% PIB) -4.4 -4.8 2.7 -1.1 2.2 2.2
Exportaciones (miles de millones de USD) 395 34.4 37.1 45.3 48.5 50.9

Importaciones (miles de millones de USD) 41.0 37.3 35.1 38.7 425 45.0

*Tasa de politica monetaria
Fecha de cierre de previsiones: 12 de octubre de 2018
Fuente: BCRP y BBVA Research Pert
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