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La actividad econémica crecié 23,5% interanual en junio (abril: 59,4%; mayo: 48,3%), una tasa aln elevada debido
a una baja base de comparacion. Cabe recordar que, al igual que en los dos meses anteriores, la comparacion
interanual se hace contra un mes (junio 2020) en el que se encontraban vigentes medidas de aislamiento* para
contener la propagacion del coronavirus bastante més estrictas que las actuales.

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 junio de
este afio la actividad creci6 1,1%. En esta comparacion con las cifras de PIB de 2019, es la segunda tasa positiva
mas alta en lo que va del afio (2,1% en enero, ver Grafico 1). La situacion es mas positiva por el lado del PBI no
primario, que se expandi6 1,8%. Destaca el crecimiento de algunos servicios como los financieros y
telecomunicaciones (que siguen mostrando un constante aumento), construccion (apoyada en la inversion publica
y la autoconstruccion), y el importante crecimiento de la manufactura no primaria vinculada a la produccion de
materiales de construccion para atender la demanda del mercado localy externo. Del lado primario hubo un
descenso relativamente marcado (ver Tabla 1): la produccién de hidrocarburos se contrajo porque contintan
paralizados algunos pozos petroleros en la selva y en el litoral, mientras que la mineria metélica sigue sin operar a
100% de su capacidad.
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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 INEI sefiala que la produccién aumenté 0,57%
con respecto al mes previo (mayo: 3,41%,; abril: -0,8%).

Con el dato sectorial de junio, y de manera preliminar, la actividad econémica habria crecido 41,5% en el segundo
trimestre en términos interanuales, mientras que en la comparacion con el segundo trimestre de 2019 se habria
dado un descenso de 1,0% (en el primer trimestre hubo una expansién de 0,1%).

El tono general de los indicadores disponibles para la segunda mitad del afio sugiere una moderacién de la
actividad, en particular los relacionados al gasto de inversion. El consumo interno de cemento (ver Grafico 2), por
ejemplo, viene perdiendo impulso, no sélo en términos interanuales, como es natural, sino también en la
comparacion con las cifras de 2019, mientras que la confianza empresarial se mantiene en el tramo pesimista (ver
Gréfico 3) en un entorno en el que los anuncios y acciones de la nueva administracion gubernamental no logran

encender el optimismo empresarial y, por el contrario, los mercados financieros siguen estando castigados (tipo de
cambio, rendimientos exigidos a los bonos soberanos).

Grafico 2. CONSUMO INTERNO DE CEMENTO Grafico 3. CONFIANZA EMPRESARIAL
(var. % con respecto al mismo periodo de 2019) (puntos)
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En el mercado laboral, el empleo se sigue recuperando. La Poblacién Econémicamente Activa a nivel nacional, el
namero de puestos de trabajo formales (planillas electrénicas) a nivel nacional, y el empleo total en Lima
Metropolitana, contindan acercandose a sus niveles prepandemia (ver Gréafico 4). En la ciudad capital, latasa de
desempleo disminuy6 a 9,4% en julio (aln por encima del 7% observado en febrero de 2020, previo a la crisis
sanitaria) y la tasa de subempleo baj6 a 48,1% (febrero 2020: 36,6%). En consecuencia, la masa salarial en la
ciudad de Lima sigue también en la senda de recuperacién, aunque sin llegar alin a niveles precrisis sanitaria
(15% por debajo, ver Grafico 5). Para asegurar que estas sendas de recuperacion continden en los préximos
meses, sera importante que las fuentes de incertidumbre para consumir, invertir, y contratar se disipen.
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En sintesis, la actividad siguié mostrando en junio una tasa de crecimiento interanual elevada, incluso ubicandose
por encima del nivel que alcanzé en junio de 2019 (precrisis sanitaria), y el empleo sigue también una senda de
normalizacion, pero la debilidad de las confianzas de los agentes del sector privado probablemente afectara en
adelante el gasto que estos realizan, moderando tanto la recuperacién de la actividad como la del empleo.
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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 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 o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

Bl 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 ningin contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdmicas 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 seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccién, 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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