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La actividad econémica crecié 0,2% interanual en marzo (ver Gréafico 1), sorprendiendo negativamente al
consenso del mercado, que anticipaba una expansion de 1,3% (Bloomberg). Por sectores productivos, el
componente primario del PIB crecié 8,5% (marzo: 3,3%). Destaco el desempefio de la Mineria Metélica, que
alcanzd su registro mas alto en lo que va del afio (8,7%), apoyado en la contribucién de la mina cuprifera
Quellaveco (inicio operaciones en setiembre de 2022), en la gradual normalizacion de las operaciones mineras
afectadas por la conwlsion politica y social de principios de afio, y en una baja base de comparacion interanual
(bloqueo de carreteras paralizaron las minas Cuajone y Atacocha en marzo del afio pasado).

El componente no primario del PIB, por su parte, se mantuvo en marzo en terreno negativo (-1,6%). Ello se dio en
un contexto de condiciones climatologicas adversas: el ciclon Yaku ocasioné intensas lluvias, que desembocaron
en deslizamientos de tierra y lodo, inundaciones, e interrupciones en vias de transporte. Asi, la Construcciéony la

Manufactura no primaria mostraron fuertes retrocesos en el mes (ver Tabla 1).

Grafico 1. PIB Tablal. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS
(VAR. % INTERANUAL) (VAR. % INTERANUAL)

Var.% interanual
nov-22 dic-22 2022 ene-23  feb-23 mar-23 | 1T-23

Agropecuario 21 -1,0 4,3 19 -1,1 -2,6 -0,2
4.0 Pesca -45,6 -2,8 -13,7 33,0 9,0 22,1 22,4
3.8 Mineria e Hidrocarburos 52 93 0,3 -3,6 03 93 25
Mineria Metalica 6,1 11,1 -0,2 -3,6 25 8,7 32
Hidrocarburos 0,2 1,0 4,0 35 11,5 12,7 1,1
23 Manufactura -2,1 -4,6 1,0 1,1 -1,3 -0,3 -0,3
2_() 217721 Primaria 37 34 29 133 34 238 215
No Primaria -14 -8,0 23 -33 -85 -7,0 -6,5
1.0 Electricidad y Agua 57 58 39 33 4,1 6,5 4,6
0.2 Construccion 74 3,0 3,0 -11,7 -10,2 -12,4 -11,5
I - Comercio 30 18 33 12 2,4 30 22
I Otros Servicios 54 4,6 51 42 43 4,4 43
Servicios Financieros -9,6 -84 -7,0 -5,9 -8,0 -6,1 -6,6
-0 -5 Telecomunicaciones 5,7 -7,9 -1,3 9,3 -9,2 -9,7 -9,4
-1.0 Alojamiento y Restaurantes 8,2 58 232 8,0 4,1 2,6 51
"N N N N NN NN NN OO OO M Transportes 6,4 2,4 10,2 -2,9 2,4 18 0,2
NN BN NI N
O v O = s > c = Q + > O o o = PIB 2,1 1,0 2,7 -1,0 -0,5 0,2 -04
%cmmﬂmga%wgo'—acm‘“ o
o - £ © ¢ = © u < o = £ VAB primario 12 53 0,6 12 33 85 43
VAB no primario* 2,1 -0,3 3,2 -1,7 -1,6 -1,6 -1,5
Fuente: INEI *No incluye Derechos de Importacion.
Fuente: INEI

En términos desestacionalizados, el nivel que alcanzé el PIB en marzo es consistente, segun el INEI, con una
expansion de 0,02% con respecto al mes previo (ver Gréfico 2).

Con el resultado de marzo, el PIB disminuyé 0,4% interanual en el primer trimestre, marcado por un entorno de
conwlsion politica y socialy de posterior deterioro de las condiciones climatologicas (cicldn Yaku, calentamiento
del mar). No se observaba una contraccion trimestral del PIB desde la época mas critica de la pandemia (afio
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2020). El componente no primario del PIB fue el méas afectado y se contrajo 1,5%, mientras que el conjunto de
actividades primarias alcanzo a crecer 4,3%, aungue con un comportamiento heterogéneo a su interior, con la

mineria avanzando algo por encima del 3% debido al aporte de la unidad cuprifera Quellaveco y a una base de
comparacion favorable.

Gréfico 2. PIB Gréafico 3. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
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Los indicadores disponibles apuntan, en el balance, a una recuperacion moderada (en términos interanuales) en
abril. De un lado, se registr6 en ese mes una aceleracion de la produccién de electricidad (ver Grafico 3) y de la
inversion publica (en marzo se contrajo -9,6% interanual, pero en abril aument6 12,1%). De otro, los indicadores

de alta frecuencia de gasto de consumo privado e inversion total elaborados por BBVA Research aln sugieren
debilidad en abril (ver Gréfico 4y 5).

Grafico 4. INDICE BIG DATA DE CONSUMO Grafico 5. INDICE BIG DATA DE INVERSION
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Informacién al 30 de abril. Informacién de los montos de compras con tarjetas de crédito y débito que
realizan las familias y los retiros de dinero a través de cajeros y ventanillas.

Fuente: BBVA Research a partir de BBVA.

Informacién al 30 de abril. Informacion de los ingresos de empresas seleccionadas.

Fuente: BBVA Research a partir de BBVA.
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El panorama para lo que resta de 2023 seguira siendo retador. Por el lado externo, las tasas de interés se
mantendran altas y el crecimiento mundial se moderara. Por el lado local, la inflacién continuara en niveles
elevados por algun tiempo mas, el Fenémeno El Nifio (FEN) que se viene desplegando tendra probablemente
algunos impactos en la actividad (atenuados por las labores de prevencion), y seguira latente el riesgo de nuevos
brotes de protestas. Este escenario continlia siendo consistente con una expansion de la actividad en 2023 en
torno a 1,9%.
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AVISO LEGAL

Bl presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter 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 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, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servirde 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 ninglin 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, distribucion, comunicacion 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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