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La actividad econémica se contrajo 1.0% interanual en enero, sorprendiendo negativamente, pero leve al
consenso de mercado (BBVA Research: -0.8%, Consenso: -0.7%). Mineria e hidrocarburos (-8.5%) lastraron la
actividad en enero (ver Grafico 1). A estos sectores se sumaron otros que arrastran contracciones desde hace casi
un afio, como comercio y servicios (por ejemplo, alojamiento y restaurantes, transporte). En lo positivo se tuvo a la
pesca (por los mayores desembarques de anchoveta), que incidié favorablemente sobre la manufactura primaria.
El sector construccion también registro una fuerte expansion (ver Tabla 1). Es importante sefialar que segun el
INEI en términos desestacionalizados el PIB volvi6 a crecer en enero en 0.23% respecto al mes previo, pero aln
se ubica por debajo de sus niveles pre-crisis y que la normalizacién de la actividad continta perdiendo impulso.

Tabla 1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS

Gréfico 1. PIB (var.% interanual) (var.% interanual)
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Esta pérdida de impulso parece haberse acentuado en febrero a raiz de las medidas de confinamiento focalizadas
que se implementaron en dicho mes. Si bien estas fueron menos restrictivas que las que se dieron en el segundo
trimestre de 2020 (mayor focalizacién, menos sectores productivos afectados), el retroceso interanual de la
produccion de electricidad en febrero fue méas pronunciado que en enero y el consumo interno de cemento se
desacelerd. Indicadores mas prospectivos como la confianza empresarial y del consumidor permanecieron en
terreno pesimista (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 Feb-21 Ult.5 datos

Produccion de electricidad 24 60 -6 -95 50 -4 60 30 21 03 05 04 10 28 T~
Produccion de hidrocarburos 14 90 -148 -134 -207 -197 51 -164 -191 -124 -139 -109 -156 -185 e
Inversion publica del Gobierno General 1070 326 -261 -704 -758 -744 444 -261 -59 1.0 240 192 -288 100 _
Consumo interno de cemento 0.1 44 510 -983 -654 -303 45 13 9.7 11.3 177 215 211 129 —_—
Confianza empresarial (puntos) 53 8 22 9 14 29 35 38 47 50 53 50 a4 44 —
Confianza del consumidor (puntos) 49 46 46 36 39 37 2 39 38 Iy) 39 ;3 40 36 _—

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

En marzo, la flexibilizacion de las medidas de aislamiento brindard un nuevo empuje a la actividad, lo que podria
ayudarle a retomar la senda de la recuperacion. El indicador de movilidad hacia el centro del trabajo (ver Gréfico
2), rebotd desde un minimo de 59 el mes pasado a 66 en los primeros dias de este mes (aunque aun por debajo
de los niveles observados a finales del afio pasado) pero la produccion de electricidad se ha desacelerado
ligeramente (ver Grafico 3). Es importante sefalar que la actividad econémica a partir de marzo empezara a
registrar una fuerte expansién en términos interanuales porque se recoge el efecto base a favor?.

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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Fuente: Google Mobility y BBVA Research Fuente: COES y BBVA Research

1 La comparacion interanual sera contra el periodo del confinamiento social del 2020.
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Cabe mencionar que el empleo también tropezé en febrero (ver Grafico 4): los puestos de trabajo en Lima
Metropolitana volvieron a caer y aumento la tasa de subempleo. De esta manera, la masa salarial retrocedié
nuevamente, comprometiendo la capacidad de gasto de las familias (ver Grafico 5). La recuperacién de los
puestos de trabajo de calidad que se han perdido en esta crisis tardarda un poco mas.

Gréfico 4. EMPLEO EN LIMA (PEA ocupada,

millones de personas, promedio de los Ultimos tres
meses)
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Grafico 5. MASA SALARIAL DE LOS
TRABAJADORES LIMENOS (como % del nivel
alcanzado en el mismo periodo del afio previo)
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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 ningun 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, distribucién, comunicacién 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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