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La actividad econémica crecié 0.5% interanual en diciembre, algo que no ocurria desde febrero, y sorprendié
positivamente al consenso de mercado (BBVA Research: -0.7% y Consenso: -1.7%) (ver Gréfico 1). Entre los
sectores que mostraron un mejor resultado con respecto a nuestros estimados se encuentran: Servicios
Financieros y Seguros (23.2%) y Construccion (23.1%) (ver Tabla 1). Con el resultado de diciembre, el PIB habria
retrocedido 2.0% interanual en el cuarto trimestre y 11.1% en el afio 2020. Es importante sefialar también que, a
pesar de esta sorpresa positiva, el PIB en términos desestacionalizados (publicado por INEI) aln se ubica por
debajo de sus niveles pre-crisis y que en la Ultima parte del afio la normalizacion de la actividad perdié impulso.

Tabla 1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS

Gréafico 1. PIB  (var.% interanual) (var.% interanual)
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Esta pérdida de impulso parece haberse acentuado a inicios de afio. En enero, por ejemplo, se observé que el
retroceso interanual de la produccién de electricidad fue mas pronunciado que en diciembre y que la inversién
publica disminuyd de manera significativa (aunque parte de ese descenso se debe a una alta base de
comparacion interanual). La moderacion de indicadores méas prospectivos como la confianza empresarial y del
consumidor apuntan en el mismo sentido (ver Tabla 2).
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Tabla 2. INDICADORES DE ACTIVIDAD (var. % interanual)

Ene-20 Feb-20 Mar-20 Abr-20 May-20 Jun-20 Jul-20 Ago-20 Set-20 Oct-20 Nov-20 Dic-20 Ene-21  Ult.5datos

Produccién de electricidad 24 60 -126 -295 -250 -124 60 3.0 @ -21 03 05  -04 -0
Extraccion de Anchoveta (TM miles) 5.2 0.0 0.0 0.0 553.0 1,330.7 489.8 0.3 0.0 0.0 732.7 1,166 477 _/\
Produccién de hidrocarburos 7.4 9.0 -148 -134 -207 -197 -51 -164 -191 -124  -139  -109  -154 —
Inversidn publica del Gobierno General 1070 326 -261 -704 -75.8 -744 -444  -26.1 -5.9 1.0 24.0 19.2 -31.4 —_—
Consumo interno de cemento 0.1 4.4 -51.0 -983 -654 -303 -4.5 13 9.7 113 17.7 215 15.9 ———
Confianza empresarial (puntos) 53 48 22 9 14 29 35 38 47 50 53 50 41 b
Confianza del consumidor (puntos) 49 46 46 36 39 37 42 39 38 42 39 43 40 ——

Fuente: COES, BCRP, IMARPE, Apoyo Consultoria y BBVA Research

En febrero, con el endurecimiento de las medidas de aislamiento, el debilitamiento de la actividad ser4 mas claro.
Sin embargo, es también importante sefialar que en esta ocasion las medidas implementadas son menos
restrictivas que las que se dieron en el segundo trimestre de 2020: hay una mayor focalizacién de las mismas y
hay menos sectores productivos afectados. Reflejo de ello, el indicador de movilidad hacia el centro del trabajo
(ver Grafico 2), registré una desaceleracion no tan acentuada en comparacion a la registrada en el segundo
trimestre del 2020 y la produccion de electricidad mantiene su nivel desde el cuarto trimestre del 2020 (ver Grafico
3).

Gréfico 2. MOVILIDAD AL LUGAR DE TRABAJO 1/ Grafico 3. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD 1/
(Indice, % respecto al periodo pre pandemia) (% respecto a similar periodo del afio previo)
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1/ Actualizado al 12 de febrero, promedio moévil 07 dias 1/ Actualizado al 14 de febrero.
Fuente: Google Mobility y BBVA Research Fuente: COES y BBVA Research
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Cabe mencionar que el empleo también continda normalizandose (ver Grafico 4): aumentan los puestos de trabajo
en Lima Metropolitana y disminuye la tasa de subempleo. De esta manera, sigue mejorando la masa salarial,
soporte del gasto que realizan las familias (ver Grafico 5). Sin embargo, a pesar de lo anterior, aun contindia siendo
importante la cantidad de puestos de trabajo de calidad que se han perdido en esta crisis.

Gréfico 4. EMPLEO EN LIMA (PEA ocupada, miles
de personas, promedio de los Ultimos tres meses,
var. interanual)
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Mar-20 Abr-20 May-20 Jun-20 Jul-20 Ago-20 sep-20 Oct-20 Nov-20 Dic-20 Ene-21
39,1 40,2 43,7 499 527 534 550 541 498 476 464

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