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La actividad econémica crecié 1,7% interanual en agosto (julio: 1,4%,; ver Gréfico 1), por encima de lo anticipado
por el consenso del mercado (Bloomberg: 1,4%). El bajo dinamismo del PIB se da en un contexto en el que se va
disipando el efecto positivo de la normalizacion de los sectores que fueron méas afectados por las medidas de
aislamiento sanitario y en el que las actividades mineras y de hidrocarburos siguen lastrando el crecimiento.

El PIB no primario (que excluye los derechos de importacion e impuestos) crecio 2,2% en agosto, una cifra similar
ala del mes previo. De un lado, se aceleré el sector Construccion, que paso6 de 2,1% en julio a 5,6%, con el
soporte de la inversién publica, principalmente. De otro lado, siguen perdiendo dinamismo senicios como
Transportes y Alojamiento y restaurantes al irse disipando el efecto “rebote” luego de flexibilizarse las medidas de
aislamiento sanitario. La Manufactura no primaria, por su parte, continta en terreno negativo (ver Tabla 1), con la
fabricacion de bienes de consumo retrocediendo 2,7% y de capital disminuyendo en 1,9%.

El PIB primario acentud su contraccion en agosto al pasar de -1,5% en julio a -2,6%. La produccion de
hidrocarburos retrocedié debido a problemas climatol6gicos (oleajes anémalos que dificultaron el transporte de
hidrocarburos) y técnicos (fallas en unidades importantes, labores de mantenimiento), mientras que la produccion
minera sigue en terreno negativo recogiendo una baja ley en los minerales tratados y una conflictvidad social
persistente.

Tablal. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS
(VAR. % INTERANUAL)

Gréafico 1. PIB (VAR. % INTERANUAL)
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El crecimientode 1,7% interanual en agosto es consistente, segun el INEI, con un crecimiento de 0,26%
intermensual (corregido por estacionalidad, ver Gréafico 2). En un escenario en que el PIB mantiene el nivel
alcanzado en agosto sin cambios hasta diciembre, la expansién de la actividad en 2022 seria de 2,3% segun
nuestros estimados.
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De esta manera, luego de crecer a una tasa de 3,5% interanual en la primera mitad del afio, la actividad ha
perdido dinamismo y en lo que va del tercer trimestre avanza a un ritmo de 1,5%. Para el resto del afio nuestro
escenario base considera un escenario internacional retador en un contexto en que los bancos centrales de las
principales economias siguen subiendo sus tasas de interés para contener la inflacion, afectando el crecimiento.
Localmente considera que las confianzas se mantienen atascadas en terreno pesimista (ver Grafico 3), tensiones
politicas que no favorecen el entorno para hacer negocios, una inflacién que se resiste a ceder de manera clara, y
altas tasas de interés, aunque también el inicio de produccion de la mina cuprifera Quellaveco (con algunos
retrasos) y el buen desempefio que en los Ultimos meses viene mostrando la inversion publica (+13% en agosto y
+11% en septiembre). En consecuencia, es probable gue sigamos observando relativamente bajas tasas de
crecimiento en lo que resta de 2022. De momento seguimos manteniendo nuestra prevision de que el afio cerrara
con una expansion del PIB en torno a 2,3%.
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AVISO LEGAL

Bl presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caréacter 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 0 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 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, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decisién 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 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 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, 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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