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La moderacion de la contraccién econdmica continud en octubre, con un retroceso interanual del PIB de 3,8% ver
Grafico 1), menor al anticipado por consenso del mercado (Consenso: -5.0%; BBVA Research: -4.9%). Entre los
sectores que mostraron cifras positivas destacaron Servicios Financieros y Seguros (21,3%), Pesca (12,4%),
Construccion (8,8%) y Telecomunicaciones (6,7%) (ver Tabla 1).

Tabla 1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS

Gréfico 1. PIB (var. interanual) (var.% interanual)

2T Jul-20  Ago-20  Set-20 3T Oct-20
3.0 3.7 Agropecuario 2.8 -5.9 -4.3 -2.6 -4.4 2.4
. . Pesca -15.7 333 -6.5 7.3 14.7 12.4
I l Mineria e Hidrocarburos -34.1 5.9 -11.1 -12.2 9.8 -2.8
Mineria Metalica -36.8 -6.1 -10.2 -10.9 -9.1 -1.1
I -3.8 Hidrocarburos 479 51 164 -191 | -139 | -124
9.7 -6.9 Manufactura -34.6 -10.8 -12.5 -6.3 -9.9 -3.3
-116 Manufactura Primaria -13.1 6.0 -13.2 -17 -3.0 38
-16.3 Manufactura No Primaria -43.3 -16.2 -12.2 -7.7 -12.0 -3.2
-17.8 Electricidad y Agua 194 50 2.6 1.7 3.1 0.0
Construccion -66.4 -12.9 -6.7 4.4 -4.8 8.8
Comercio -46.8 -10.5 -7.7 -6.1 -8.1 -3.8
Otros Servicios -23.0 -13.6 -10.0 -7.8 -10.5 -6.4
-32.3 Servicios Financieros 9.7 16.0 16.1 16.5 19.0 21.3
Telecomuniciones 4.7 4.6 54 59 54 67
-39.2 PIB 298  -116  -97 -6.9 -9.4 -3.8
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Fuente: INEl y BBVA Research Fuente: INEl y BBVA Research

Los indicadores de gasto y actividad de alta frecuencia disponibles muestran que la recuperacion de la actividad
actividad econémica se habria mantenido en la Ultima parte del afio. Asi, nuestros indicadores de gasto de
consumo y de inversion mostraron mejoras con respecto a similar periodo del afio anterior (ver Graficos 2 y 3), en
tanto que la produccion de electricidad en noviembre retorné a los niveles que registré el afio pasado. Asimismo,
los indicadores relacionados con el sector construccion apuntan a que la mejora se habria sostenido en la Ultima
parte del afio. Finalmente, la confianza empresarial retorné a terreno optimista.
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Gréfico 2. INDICADOR DE CONSUMO*
(como % del nivel alcanzado en el mismo periodo
de 2019, promedio 7 dias)
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*informacién hasta el 07 de diciembre. Se consideran las

compras y los retiros de dinero con tarjetas de crédito y débito.
Fuente: BBVA

Tabla 2. INDICADORES DE ACTIVIDAD (var. % interanual)

Creando Oportunidades

Grafico 3. INDICADOR DE INVERSION*
(como % del nivel alcanzado en el mismo periodo
de 2019, promedio 28 dias)
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*Informacion hasta el 07 de diciembre. Se consideran los
ingresos a cuentas de empresas cuya operacion se relaciona
con bienes de inversion.

Fuente: BBVA

Ene-20 Feb-20 Mar-20 Abr-20 May-20 Jun-20 Jul-20 Ago-20 Set-20 Oct-20 Nov-20 Ult.5datos

Produccion de electricidad 24 60 -126
Inversion publica del Gobierno General 107.0 326 -26.1
Consumo interno de cemento 0.1 44 -510
Confianza empresarial (puntos) 53 48 2
Confianza del consumidor (puntos) 49 46 46

-29.5
-70.4

-98.3

9
36

250 124 60 30 21 03 09—
58 744 444 61 59 09 239 ——
G4 03 45 13 o7 13 u3 <
W9 3% B & . S—
9 3 & 3P 3% n 039

Fuente: COES, BCRP, Apoyo Consultoria y BBVA Research

Es importante destacar que el empleo, uno de los soportes de la demanda de las familias, también se encuentra
en recuperacién. A pesar de que los puestos de trabajo perdidos siguen siendo importantes, desde mediados de
afio estos se han ido recuperando (ver Grafico 4). Cabe mencionar, sin embargo, que la creacién de empleo en los
Ultimos meses se sostiene en puestos de trabajo de menor calidad (empleos a tiempo parcial, empleos con menor
remuneracion). Como resultado, la recuperacion de la masa salarial avanza muy lentamente (ver Gréafico 5) y es
uno de los elementos que le imprime resistencia a la normalizacion del gasto de las familias.
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Grafico 4. EMPLEO EN LIMA (PEA ocupada, miles
de personas, promedio de los Ultimos tres meses,

var. interanual)

Gréfico 5. MASA SALARIAL DE LOS
TRABAJADORES LIMENOS (como % del nivel
alcanzado en el mismo periodo de 2019)
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Fuente: INEl y BBVA Research Fuente: INEl y BBVA Research

En general, la recuperacion de la actividad econémica ha venido mejor que lo anticipado, reflejo de una mejora de
la oferta por el reinicio de diversas actividades productivas. Sin embargo, hacia adelante la dinamica de la

recuperaciéon se moderara porque estara mas vinculada a factores de demanda como el consumo y la inversion
del sector privado que aun mostraran debilidad.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas
y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las variables econémicas
(positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econdémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningn contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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