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La actividad econémica crecié 0,9% interanual en diciembre (ver Grafico 1). Esta fue la lectura mensual mas baja
del afio 2022; también fue inferior a la que anticip6 el consenso de analistas consultados por Bloomberg (1,2%).
Lo que mas destaco fue el comportamiento del PIB no primario, que en los Ultimos reportes venia mostrando tasas
de expansion interanual cercanas a 2%, pero que en diciembre se estanc en un contexto de conwlsion social y
condiciones para el gasto privado que no son las mas favorables (tasas de interés al alza, elevada inflacion,
confianzas deprimidas). La manufactura no primaria, por ejemplo, retrocedio significativamente (-8,1% interanual)
y se modero el avance de comercio y senicios (a 1,8% y 4,6%, respectivamente, comparado con 3,0% Yy 5,4% en
la lectura de noviembre). Por otro lado, el componente primario del PIB registré una expansion de 5,4% gracias al
buen desempefio de la actividad minera, apoyada en la produccién cuprifera de Quellaveco (que desde fines de
septiembre empez6 a operar comercialmente) (ver Tabla 1).

sl ) ) R AT Tabla 1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS v
’ ' (VAR. % INTERANUAL)
Variacion %
interanual Var.% interanual
?r' 2021 dic-22 2022
Agropecuario 4.6 -1.0 4.3
- o Pesca 9.9 -2.8 -13.7
Pt < Mineria e Hidrocarburos 8.1 9.3 0.4
0 Mineria Metélica 10.5 11.1 -0.2
o ® Hidrocarburos -4.6 -1.0 4.0
™ © Manufactura 18.6 -4.6 1.0
o~ ™ Primaria 3.2 4.2 -3.0
N o < o No Primaria 25.2 -8.1 2.3
N o g N S’i Electricidad y Agua 8.5 5.8 3.9
—
Construccion 34.5 3.0 3.0
o Comercio 17.8 1.8 3.3
o Otros Servicios 10.3 4.6 5.4
Servicios Financieros 57 -8.4 -7.0
Telecomunicaciones 7.6 -8.0 -1.3
Alojamiento y Restaurantes 43.3 5.8 23.2
— N N N N
NN NN ﬁ g ﬁ N ﬁ N g N Rlll ﬁ Transportes 17.7 2.4 10.2
! U - oL !
2 2 8 S s S 32 3% @8 5 £ PIB 136 0.9 2.7
o = E g - T 0 c R
VAB primario 6.4 54 0.4
VAB no primario* 15.7 0.0 3.0
Fuente: INEI 1/ El VAB primario y no primarios son valores estimados.
*No incluye Derechos de Importacion.
Fuente: INEI
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El crecimiento de 0,9% interanual en diciembre es consistente, segun el INEI, con una contraccion de 0,2% en
términos intermensuales (corregido por estacionalidad). Es asi el tercer mes consecutivo en el que el nivel
desestacionalizado del PIB retrocede (ver Gréfico 2).

Con el resultado de diciembre y la actualizacion que INEl realiz6 haciaatras en las cifras, la economia peruana
crecio 1,7% interanual en el cuartotrimestre y 2,7% en 2022, en linea con nuestra previsiéon. La moderacion del
crecimiento anual en 2022 (13,6% en 2021) refleja sobre todo el agotamiento del rebote posCOVID, pero también
otros factores como por ejemplo la sostenida conflictividad social en sectores extractivos (en la produccién minera
con mas claridad en los meses de febrero, abril y mayo), la erosion del poder adquisitivo de las familias que una

elevada inflacion genera, y los crecientes costos de financiacion. A ello se sumé en diciembre la conwlsion social
en el pais.

La continuidad de esta conwlsion social en enero de 2023 y el balance de los indicadores disponibles para ese
mes sugieren que el crecimiento del PIB también fue modesto en enero. Asi, en el caso de la produccion de
electricidad, esta paso de crecer 5,8% en diciembre a 4,2% en enero (ver Grafico 3), mientras que la inversion
publica del Gobierno General se expandié 10,0% en diciembre, pero apenas avanzo en enero (+0,2%).

Nuestra prevision de crecimiento para 2023, realizada a principios de diciembre Ultimo, es de 2,5%. Sin embargo,
el incremento que posteriormente se dio en la conflictividad social y que hasta ahora se arrastra, asi como la
incertidumbre que genera el eventual inicio de un proceso electoral, le imprimen un sesgo bajista a esa
proyeccion, a pesar de la vision mas positiva del entorno externo. Elfuerte deterioro de la confianza empresarial
en enero es consistente con estas preocupaciones. Como hacemos cadatres meses, en marzo publicaremos

nuestra prevision revisada para el crecimiento del PIB en 2023, materializando seguramente el sesgo bajista que
tenemos.

Grafico 2. PIB (NIVEL DESESTACIONALIZADO, Gréfico 3. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
FEB.20 = 100) (VAR. % INTERANUAL)
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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, 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 decisién de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién 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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