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Actividad

Estimamos que en 2020 la economia se habria contraido 11,5%, una caida menor
a la que esperabamos hace 3 meses (13,0%).
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(e) Estimado (p) Proyeccion.
Fuente: INEl y BBVA Research.

Para el 2021 prevemos que la economia crecera 10% debido, principalmente, a un efecto rebote
que estimamos sera de 8 puntos porcentuales. El empuje adicional lo brindaran los sectores
de mineria (comienza produccién de Mina Justa y ampliacién de Toromocho) y construccion
(por aceleracion de la inversion publica).

Los sectores con mayor avance en el afio 2021 seran construccion,
mineria metalica y comercio.
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Fuente: BBVA Research.

Para 2022 consideramos que la actividad econémica completara su ciclo de normalizacion
y recibird un impacto positivo adicional gracias a un acceso generalizado a la vacuna,
resultando en un crecimiento de 4,5%.
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* Proyeccion a partir del 4T20.
Fuente: INEl y BBVA Research.

Resultado fiscal

Los menores ingresos del Gobierno debido a la contraccidon de la actividad y a

las facilidades tributarias, asi como el mayor gasto fiscal (por transferencias

a familias vulnerables, por ejemplo), llevaron a que el déficit en 2020 se ubique
en 8,9% del PIB.
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Fuente: BCRP.
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La recuperacion de la
actividad y el retiro del apoyo
fiscal llevaran a una reduccion
del déficit a 4,7% en 2021

y 3,4% en 2022.
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(p) Proyeccién.
Fuente: BCRP y BBVA Research.

Se proyecta que la deuda publica bruta (como % del PIB) escale desde 27%
en 2019 a 36% en 2022. La proxima administracion debera implementar
un proceso de consolidacion fiscal para estabilizar el ratio de deuda.
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(e) Estimado (p) Proyeccion.
Fuente: BCRP y BBVA Research.

Tipo de cambio

Al inicio de 2021, el tipo de cambio registré valores entre 3,60 y 3,65.
No descartamos episodios de volatilidad en los primeros meses del afio debido al
proceso electoral y la evolucion de la crisis sanitaria.

Para la segunda mitad del afio se anticipa que un elevado superavit comercial
e influjo de capitales e dara soporte a la moneda local.
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Fuente: BBVA Research.

Inflacién y politica monetaria

La inflacion de 2020 fue de 2,0%. Prevemos que la inflacion se mantendra entre
1% y 2% en 2021 en un entorno de debilidad de la demanda interna.

En un contexto de ausencia de presiones de demanda prevemos que el Banco Central

seguira proporcionando estimulo monetario a la economia manteniendo
la tasa de politica monetaria en 0,25% hasta mediados de 2022.
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Riesgos

Los principales riesgos sobre nuestro escenario de proyecciones son:

(L V.

Felle i o e Incertidumbre politica
(nuevos confinamientos estrictos,

demoras en la disponibilidad (debido a la campafia electoral
de la vacuna) y el resultado mismo de la eleccién).

Mas informacién en nuestra Revista Situacion Peri 1T21
www.bbvaresearch.com



