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La actividad econémica crecié 58,5% interanual en abril, una tasa elevada pero que esconde una baja base de
comparacion interanual debido a que en abril de 2020 se encontraban vigentes medidas de aislamiento? para
contener la propagacion del coronavirus, las que eran bastante mas estrictas que las actuales. El consenso de
analistas economicos esperaba incluso una expansion mayor (Consenso: +60%; BBVA Research: +62%).

En un andlisis que compara las cifras de PIB de 2021 con las de 2019 (una situacion precrisis sanitaria) para evitar
asi la fuerte distorsion que genera la baja base de comparacion interanual, o que se observa es que en abril de
este afio la actividad retrocedi6 3,5% (-1,6% en marzo; ver Gréfico 1). Del lado primario hubo un descenso
relativamente marcado. Hidrocarburos bajé porque contindian paralizados algunos pozos petroleros en la selva y
en el litoral, Mineria debido a que algunas minas no estan operando al 100% de su capacidad, y Agropecuario por
condiciones climatologicas desfavorables. En lo positivo se tuvo a Pesca, que crecié de manera importante por la
mayor extracciéon de anchoweta (304 889 toneladas) debido al inicio de la Primera Temporada de Pesca 2021 en la
zona sur del pais, en tanto que en el mismo periodo del afio anterior la extraccion de esta especie fue nula. De
lado no primario, sectores como Construccion, de buen desempefio en los Gltimos meses, empiezan a perder
impulso. También se obsernva que las medidas de aislamiento siguen restringiendo la actividad comercial y de
algunos senvicios (Alojamiento y Restaurantes). En lo positivo por el lado no primario se tiene a los senicios
financieros y las telecomunicaciones, que durante la crisis sanitaria han venido registrando una fuerte expansién y
ello se mantiene hasta ahora.

Tablal. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS

Grafico 1. PIB (var. % interanual) (var. % interanual)
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1 Las medidasde aislamiento llevaron a guealrededorde la mitad de lasactividades productivasdejarande operary confinaron a lasfamilias.
Estas medidasempezarona regira mediadosde marzo de 2020.
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Por otro lado, en un analisis en términos desestacionalizados, el INEl sefiala que la produccién disminuyé 0,8% en
abril en comparacion con el mes previo (en marzo retrocedio 0,5%).

El tono general de los indicadores disponibles para mayo sugiere moderacion de la actividad. La confianza
empresarial, por ejemplo, en un contexto de incertidumbre por el lado electoral, se mantuvo en el tramo pesimista
(ver Gréfico 2), mientras que indicadores de la actividad constructora (consumo interno de cemento, ver Grafico 3),
aungue siguen avanzando a un ritmo importante, pierden impulso. En lo positivo, la produccién de electricidad, un
indicador més transversal de actividad econdémica, siguié estancada en mayo (ver Gréafico 4) pero se viene

acelerando en la primera mitad de junio.
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Grafico 4. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
(var. % con respecto al mismo periodo de 2019)
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Gréafico 3. CONSUMO INTERNO DE CEMENTO
(var. % con respecto al mismo periodo de 2019)
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Grafico 5. INVERSION PUBLICA
(var. % con respecto al mismo periodo de 2019)
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Por el lado del mercado laboral, en mayo los indicadores registraron cierta mejora, aunque todavia se encuentran
lejos de sus niveles prepandemia, incluso mas que en el caso de la actividad. En términos interanuales se registrd
un importante aumento del empleo en mayo, pero eso obedece al rebote estadistico (baja base de comparacion
debido a las medidas de aislamiento para contener la propagacion del virus, mas estrictas en mayo de 2020 que
ahora). Con respecto a mayo de 2019, sin embargo, alin se observa que se han perdido puestos de trabajo,
aungue en menor nimero que en meses anteriores (ver Grafico 6). En ese contexto, la tasa de desempleo
disminuy6 a 12% (aun por encima de sus niveles precrisis sanitaria de 7%) y la tasa de subempleo baj6 a 50,2%
(nivel prepandemia: 36,6%). Como resultado, la masa salarial, que tiende a mejorar en mayo, alin se ubica 18%
por debajo del nivel precrisis sanitaria (ver Grafico 7). Es probable que el mercado laboral no muestre sefiales de
recuperacion importantes mientras las fuentes de incertidumbre para consumir, invertir, y contratar no se disipen.

Grafico 6. EMPLEO EN LIMA (miles de personas,
promedio de los dltimos tres meses, variacion
interanual)
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Grafico7. MASA SALARIAL DELOS
TRABAJADORES LIMENOS (como % del nivel
alcanzado en el mismo periodo del afio previo)
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AVISO LEGAL

Bl presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fechadel mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién 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 evolucién histérica de las variables econémicas
(positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

Bl contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, 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 ningln 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
econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ninglin 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 serén las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para
esta toma de decision.

Bl contenido del presente documento esta protegido por la legislaciéon de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccién, transformacion, distribucién, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccién, 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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