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El PIB crecié 3,4% interanual en junio (mayo: 2,3%; ver Grafico 1). En lo positivo, se destaca la recuperacion del
componente primario del PIB (2,5% vs -3,9%: mayo, ver Tabla 1), luego de permanecer en terreno negativo por
cuatro meses consecutivos. Asi, la produccién minera metalica crecié 1,1% por el reinicio de operaciones de un
importante yacimiento, mientras que la extraccion pesquera aumenté 15.1% por la mayor captura de anchoveta
(929 mil toneladas vs 719 mil en junio del 2021). La mayor actividad pesquera favorecio el resultado de la
manufactura primaria (9.8%).

Sin embargo, se observé una moderacion en el ritmo de crecimiento del PIB No Primario (3,3% vs 4.5% en junio).
Cabe resaltar que los sectores de Alojamiento y Restaurantes y Transportes fueron los mas dinamicos (10,9% y
25,1%, respectivamente), los cuales siguen siendo favorecidos por un “efecto rebote” debido a la flexibilizacion de
las medidas de aislamiento sanitario. La expansion de estos dos sectores explica el 26% del crecimiento del PIB
del mes de junio. Por otro lado, los rubros de Telecomunicaciones y Servicios Financieros registraron retrocesos (-
2,8% y -7,8%, respectivamente).

Tabla 1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS

Gréfico 1. PIB (VAR. % INTERANUAL) (VAR. % INTERANUAL)

Contribucién

59.3 Variacion % interanual al crecimiento (p.p)
. 2021 May-22  Jun-22 2T Jun.22
48.4 Agropecuario 4.2 74 -1.6 34 -0.1
. Pesca 2.8 -16.6 15.1 -11.1 0.1
Mineria e Hidrocarburos 75 -6.6 3.0 -34 0.3
Mineria Metélica 9.8 -10.7 11 7.1
Hidrocarburos -4.6 20.3 14.2 20.6
Manufactura 18.6 1.2 57 32 0.7
23.6 Primaria 3.2 -14.6 9.8 -6.3
20.0 . No Primaria 25.2 9.1 4.2 7.0
Electricidad y Agua 85 2.0 3.1 26 0.1
13.6 Construccion 345 0.2 6.0 37 04
50 Comercio 17.8 28 25 2.6 0.3
. 4.9 Otros Servicios 10.3 6.0 6.0 6.0 0.8
I I I 19297 38 37 2534 Servicios Financieros 5.9 6.1 7.8 7.3 06
I I = = I N =N Telecomunicaciones 7.6 2.2 -2.8 0.8 -0.2
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R '>\ é N CI) :ID_ ‘L ; cl) q') £I2 R ;‘ é Transportes 17.7 12.6 10.9 135 0.5
g 3 g 3 = 92085 235 g5 2 g4 g 3 PIB 136 23 34 31
VAB primario 5.8 -3.6 25 -1.8
VAB no primario 15.7 4.2 3.3 4.3
Fuente: INEI Fuente: INEI
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Con este resultado de junio, el PIB crecid 3,1% en el segundo trimestre y 3,5% interanual en el primer semestre.
En la primera mitad del afio fue el componente no primario (4,6%) el de mayor dinamismo, apoyado en la
normalizacion de las actividades que fueron mas afectadas por las medidas de aislamiento sanitario y en un mayor
gasto de las familias (acceso a ingresos extraordinarios como por ejemplo fondos de pensiones y compensacion
por tiempo de servicios; también se registré una disminucion de la tasa de ahorro privado). Por el contrario, el
componente primario (-0,5%), y en particular la mineria lastro la actividad afectada por paralizaciones continuas en
algunas unidades importantes, que a mediados de junio reiniciaron operaciones.

De otro lado, el andlisis secuencial (comparacion de un mes con respecto al inmediatamente anterior que emplea
la serie del PIB desestacionalizada) sefiala que la economia se expandi6é 0,7% intermensual (de acuerdo a la serie
publicada por el INEI) (ver Grafico 2). A pesar de esta mejora que se da por segundo mes consecutivo, el nivel del
PIB desestacionalizado aun se encuentra por debajo del alcanzado a principios de 2022. Si el resultado alcanzado
en julio se mantiene hasta fin de afio (“carry over”), la expansion del PIB en 2022 seria de 1,8%.

Gréfico 2. PIB Grafico 3. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
(NIVEL DESESTACIONALIZADO, FEB.20 = 100) (VAR. % INTERANUAL)
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Los indicadores disponibles para julio apuntan, en el balance, a que en términos interanuales el crecimiento sera
algo mayor que 3,0%. Al respecto, cabe sefalar que la produccién de electricidad repunté en julio (ver Gréfico 3),
lo que se explicé por la mayor demanda de electricidad de empresas mineras (normalizacién de la produccién y
por el inicio de operacidn de Quellaveco). Ademas, la inversién publica mostrdé un mejor desempefio en julio con
un crecimiento de 18% real (7% en junio).

Para la segunda mitad del afio, el entorno para el crecimiento econdmico seré algo méas complicado. El contexto
internacional se ha deteriorado (desaceleracién de la actividad econdmica mundial, tasas de interés mas altas y
precios de exportacion mas bajos). Ademas, a nivel local, se va agotando el impulso de la recuperacion de las
actividades que fueron més afectadas por las medidas de aislamiento sanitario, las condiciones de financiamiento
son cada vez menos favorables, y la confianza empresarial y la del consumidor se mantienen en zona de
contraccion (ver Gréfico 6 y 7). De otro lado, entre los factores que daran soporte a la actividad estan el ingreso en
etapa de produccién de la mina cuprifera Quellaveco y un mayor gasto de las familias apoyado en la nueva
liberacién de fondos privados de pensiones. Asi, estimamos que en el segundo semestre del afio la actividad
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avanzara alrededor de 1,5% interanual.

Grafico 6. CONFIANZA EMPRESARIAL

Grafico 7. CONFIANZA AL CONSUMIDOR
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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 o0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El 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, invitacién 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 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, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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