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La actividad econdémica se contrajo 1,1% interanual en enero (ver Grafico 1) por debajo de lo anticipado por el
mercado (consenso Bloomberg: -0,90%). Sectorialmente, el PIB no primario se contrajo en un contexto de
conflictividad social y en el que las condiciones para el gasto privado fueron menos favorables (tasas de interés al
alza, elevada inflacion, confianzas deprimidas). Como reflejo de ello, destaco la caida del sector construccion (que
paso de crecer 3,0% en diciembre de 2022 a contraerse 11,7% en enero) y la de algunas ramas del sector
senicios, asi como la moderacién del crecimiento del sector comercio. Por su parte, el PIB primario se moder6
debido al retroceso de la producciéon minera que estuwvo afectada por bloqueos en el corredor minero del sur (Ver
Tabla 1).
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La contraccién de 1,1% interanual en enero es consistente, segun el INEI, con una contraccion de 1,4% en
términos intermensuales (corregido por estacionalidad; ver Gréafico 2). Es importante sefialar, que el PIB
desestacionalizado viene contrayéndose de manera consecutiva desde octubre de 2022.
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Los indicadores disponibles para febrero apuntan, en el balance, a que, en términos interanuales, el crecimiento
de dicho mes sera algo mejor al de enero. Al respecto, cabe sefialar que la produccion de electricidad s e acelero
en febrero (pasé de unatasa de crecimiento de 3,3% en enero a 4,8%, ver Gréfico 3) y la inversién publica del
Gobierno General también lo hizo (pas6 de 0,2% en enero a 15%). Ademas, cabe sefialar que desde la quincena
de febrero las manifestaciones sociales se vienen moderando, limitandose a algunas regiones del sur del pais,
pero persiste el riesgo de que puedan reactivarse.

Para lo que resta del afio, el entorno sera retador. Si bien las perspectivas de crecimiento global han mejorado, el
entorno local es cada vez menos favorable: la confianza empresarial se mantiene en terreno negativo y la
conwlsion social ha tendido a disminuir en los Ultimos dias, pero se mantiene la incertidumbre por el adelanto de
las elecciones presidenciales. A ello se debe agregar el costo econdmico de las intensas lluvias que vienen
azotando al pais (que aln es muy pronto para estimar) y la posibilidad de un Fenémeno del Nifio costero en los
proximos meses. Estos elementos le imprimen un sesgo a la baja significativo a nuestra prevision de crecimiento
para la economia este afio (actualmente en 2,5%) cuya actualizacién publicaremos la préxima semana.

Grafico 2. PIB Grafico 3. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
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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 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.

Bl 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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