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El PIB se contrajo 0,6% interanual en agosto (ver Grafico 1), sorprendiendo negativamente al consenso del
mercado (Bloomberg: -0,2%). Por sectores productivos, el componente no primario del PIB se contrajo 1,9% (julio:
-2,1%), destacando el retroceso del sector construccion (-9,6%), por menor actividad tanto privada como publica, y
de la manufactura no primaria (-9,4%), particularmente la vinculada a la produccion de bienes de consumo e
intermedios. Por otra parte, el componente primario del PIB registré un crecimiento de 4,5% (julio: 1,8%),
destacando en lo positivo el avance del sector Pesca (y de la Manufactura primaria) debido a los desembarques
registrados durante la pesca exploratoria que se realiz6 en agosto como parte de la primera temporada de captura
de anchoveta en la zona norte-centro, asi como la mayor produccion minera (mayor extraccion de cobre y
molibdeno debido al inicio de operaciones de Quellaveco en setiembre de 2022) (ver Tabla 1).
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En términos desestacionalizados, el nivel que alcanzé el PIB en agosto es consistente, segun el INEI, con una
expansion de 0,8% con respecto al mes previo (contraccion de 1,1% en julio; ver Gréfico 2). Los mayores avances
intermensuales se dieron en la Pesca y Manufactura.

Los indicadores disponibles apuntan, en el balance, a que la actividad en setiembre seguira débil. El crecimiento

de la produccién de electricidad perdié dinamismo (ver Gréfico 3) y los indicadores de alta frecuencia de consumo
privado e inversién elaborados por BBVA Research contindan retrocediendo (ver Graficos 4 y 5). Por el contrario,
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la inversion publica se expandié modestamente en setiembre (0,8% interanual) tras dos meses consecutivos en
contraccion (-12,8% en julio y -9,3% en agosto).

Gréfico 2. PIB Gréfico 3. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
(NIVEL DESESTACIONALIZADO, FEB.20 = 100) (VAR. % INTERANUAL)
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La debilidad que continia mostrando la actividad en el tercer trimestre y las tendencias sectoriales refuerzan el
sesgo bajista que tiene nuestra prevision de crecimiento para 2023, actualmente en 0,4%. El descenso de la
inflacion, el inicio del ciclo de normalizacién monetaria, y una esperada aceleracion del gasto publico orientado a
mitigar los impactos de El Nifio a inicios de 2024 le daran algo de soporte a la demanda interna en lo que resta del
afio. Por el contrario, las condiciones climatolégicas célidas, que de acuerdo con los prondsticos mas recientes se
mantendran hasta diciembre, seguramente seguirdn teniendo un impacto negativo sobre el agro e incluso ponen
en riesgo la segunda temporada de captura de anchoveta en la zona centro-norte. La misma expectativa de un
fendmeno El Nifio complicado en los préximos meses inhibe el gasto privado. Ademas, el impulso estadistico
positivo de Quellaveco (baja base de comparacidn interanual) disminuird en adelante dado que su produccion se
viene registrando desde setiembre del afio pasado. Y a ello se suma que la confianza empresarial no logra

recuperarse. En ese contexto, es cada vez menos probable que se observe una recuperacion interesante de la
actividad antes de que concluya el afio.
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Grafico 4. INDICE BIG DATA DE CONSUMO
(VAR.% INTERANUAL, EN TERMINOS REALES)
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Informacion 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.
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Gréfico 5. INDICE BIG DATA DE INVERSION
(VAR.% INTERANUAL, EN TERMINOS REALES)
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Se utiliza informacién de los montos de ingresos a empresas que pertenecen a sectores relacionados
con produccion de bienes insumos, intermedios, y de capital.

Fuente: BBVA Research a partir de BBVA.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion 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 o0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El 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, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun 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
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun 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 reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacion 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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