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El PIB se contrajo 1,4% interanual en mayo (ver Gréafico 1). Por sectores productivos, el componente primario del
PIB cay6 1,2% (abril: expansion de 5,2%). Lo negativo dentro del conjunto de actiidades primarias fue el marcado
retroceso del sector Pesca y de la Manufactura primaria, que reflejé la menor captura de anchoveta: en mayo del
afio pasado hubo desembarques del recurso tanto en la zona norte-centro del pais (la principal) y en el sur, pero
en mayo de este afio solo se realizaron en la zona sur porque las anomalias en la temperatura superficial del mar
(fendbmeno EI Nifio Costero) impactaron negativamente sobre la biomasa y ubicacién de cardimenes. Por otro
lado, el componente no primario del PIB también se contrajo (1,9%) en un contexto en que los indicadores de
gasto privado continlan sugiriendo debilidad. Construccion y Manufactura no primaria, en particular, registraron
retrocesos significativos en el mes (ver Tabla 1).
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En términos desestacionalizados, el nivel que alcanz6 el PIB en mayo es consistente, segun el INEI, con una

contraccioén de 1,3% con respecto al mes previo. Es la segunda oportunidad en la que se registra una tasa
negativa en lo que va del afio (ver Gréfico 2).
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Gréfico 2. PIB Grafico 3. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
(NIVEL DESESTACIONALIZADO, FEB.20=100) (VAR. % INTERANUAL)
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Los indicadores disponibles apuntan, en el balance, a que la actividad se habria contraido en el segundo trimestre
(en términos interanuales). Al retroceso del PIB en el bimestre abril-mayo (-0,6%) se suma que los indicadores
disponibles para junio continuaron sugiriendo debilidad en ese mes. Asi, en junio la produccion de electricidad
crecié menos que en mayo (ver Grafico 3), mientras que el indicador de alta frecuencia de consumo privado
elaborado por BBVA Research continu6 retrocediendo (ver Gréfico 4) y la debilidad fue generalizada por rubros
(ver Grafico 5). Ademas, en junio se mantuwvo la suspension de la primera temporada de captura de anchoweta en
la zona centro-norte del pais (segun estimados de BBVA Research, el impacto de esta suspension habria sido de
1,3 puntos porcentuales en junio). En lo positivo, el indicador de inversién total elaborado por BBVA Research
mostro un mejor desempefio en junio, sobre todo la relacionada con el sector construccién en un contexto en que
la inversion publica repunto (ver Grafico6y 7).

Gréafico 4. INDICE BIG DATA DE CONSUMO Grafico 5. INDICE BIG DATA DE CONSUMO POR
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El panorama para el segundo semestre del afio es algo mas positivo que para la primera mitad del afio: (i) si bien
se mantendran las condiciones climatolégicas adversas (El Nifio), el escenario mas probable es que estas vayan
disminuyendo en intensidad; (i) aumentara el gasto publico para mitigar los impactos que tendra EIl Nifio en los
primeros meses de 2024; y (iii) la inflacion tendera a ceder, con lo que el Banco Central daria inicio al ciclo de
normalizacion monetaria (recortes de la tasa de politica). En ese contexto, nuestra prevision de crecimiento para
2023 es 1,6%, pero la sorpresa negativa en el segundo trimestre refuerza el sesgo bajista que esta proyeccion
tiene y que se suma asi al riesgo de que El Nifio Costero sea mas intenso de lo que los pronésticos actuales
sugieren, se prolongue mas de lo previsto con esa mayor intensidad, o tenga impactos mas sensibles (por
ejemplo, sobre la segunda temporada de pesca de anchoweta en la zona centro-norte, que usualmente empieza
en noviembre y termina en enero del siguiente afio).

Grafico 6. INDICE BIG DATA DE INVERSION Grafico 7. INVERSION PUBLICA
(VAR.% INTERANUAL, EN TERMINOS REALES) (VAR.% INTERANUAL, EN TERMINOS REALES)
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Fuente: BBVA Research a partir de BBVA.
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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 verificacién 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 servir de base para ningin 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
econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin 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, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacién, 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 webw ww.bbvaresearch.com.
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