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Peru | PIB crece en septiembre por debajo del
consensoy confirma bache en el tercer trimestre
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La actividad economica crecio 1,7% interanual en septiembre (ver Gréfico 1), una cifra similar a la del mes previo
pero menor a la que el mercado anticipé (consenso Bloomberg: 2,0%). Por componentes (ver Tabla 1), se modero
en septiembre el retroceso que sostenidamente viene mostrando el PIB primario, destacando al interior de este el
desempeiio de la mineria, que dej6é de mostrar tasas negativas en un contexto en el que la unidad cuprifera
Quellaveco inici6 operaciones comerciales. El componente no primario (que excluye actividades extractivas, asi
como derechos de importacion e impuestos), sin embargo, acentud en septiembre sutendencia a debilitarse, en lo
que estaria influyendo el cada vez menor impacto positivo del “efecto rebote” luego de que se flexibilizaran las
medidas de aislamiento sanitario (pérdida de dinamismo en actividades de senicios como por ejemplo Alojamiento
y restaurantes) y un entorno menos favorable para el gasto privado (ralentizacién de Construccion, Comercio, y
Manufactura no primaria, por ejemplo, la Gltima recogiendo un fuerte descenso de 24% en la produccion de bienes
de capital).

El crecimientode 1,7% interanual en septiembre es consistente, segun el INEI, con una expansion de 0,65% en
términos intermensuales (corregido por estacionalidad; ver Grafico 2). Como referencia, en un escenario en que el
PIB mantiene el nivel alcanzado en septiembre sin cambios hasta diciembre, la expansion de la actividad en 2022
seria, de acuerdo con nuestros estimados, de 2,6%.

Tabla1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS
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Con el resultado de septiembre, el crecimiento interanual en el tercer trimestre habria sido de 1,6%. La actividad
habria continuado asi perdiendo dinamismo, pues en el segundo trimestre se expandid en 3,3%, mientras que en
el primero lo hizo en 3,8%. Ambos componentes del PIB, el primario y el nho primario, siguen perdiendo impulso
(ver Tabla 1). Del lado primario destac6 en el tercer trimestre el acentuado deterioro de Hidrocarburos, actividad
gue se vio afectada por factores climatoldgicos y técnicos que ocasionaron que se paralice la produccion de gas
natural y liquidos de gas natural. Del lado no primario, los factores que explican la pérdida de dinamismo son
similares a los que explican el desempefo de este componente en septiembre (se disipa el “efecto rebote”,
entorno menos favorable para el gasto privado).

Grafico 2. PIB (NIVEL CORREGIDO POR Grafico 3. CONFIANZA EMPRESARIAL
ESTACIONALIDAD, FEB.20 = 100) (PUNTOS)
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Estimamos que el resultado del tercer trimestre (expansion de 1,6% interanual) sera el mas bajo del afio. En
adelante, el desemperio de la actividad sera algo mas positivo pues refleja el ingreso en etapa operativa de
Quellaveco, la continua normalizacion del turismo -aln lejos de sus niveles prepandemia pero con tendencia a
mejorar-, y, en el corto plazo, un buen desempefio de la inversion pablica. Estas tasas de crecimiento mas
positivas seran sin embargo acotadas por un entorno externo cada vez mas retador, con tasas de interés e
inflacion aun elevadas, conflictividad social alrededor de actividades extractivas, una confianza empresarial
sostenidamente en terreno pesimista (ver Gréafico 3), y el bache en el que usualmente cae la inversion publica
cuando asumen nuevas autoridades a nivel regional y municipal (2023). En ese contexto, estimamos una
expansion de entre 2,0% y 2,5% en el ltimo trimestre del afio, mientras que en los trimestres de 2023 la actividad
avanzaria a un ritmo promedio cercano a 2,5%.
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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 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 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
econdémicas 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 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 reproduccién, transformacion, distribucién, comunicaciéon 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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