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La economia peruana empezé bien el afio, creciendo
cerca de 4% en el primer trimestre de 2025, apoyada
en la demanda interna. Los indicadores disponibles para
el segundo trimestre de este aio sugieren que el
crecimiento se ubicara algo por encima del 3%.

Escenario base de previsiones para 2025- 2026

En nuestro nuevo escenario
base para este afio se
considera un incremento en
las previsiones de
crecimiento para China, asi
como menores precios de
importacion. Estos factores
se ven compensados por un
crecimiento mas bajo para
EE. UU. y menor produccion
minera local.
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El escenario base también
considera que se mantiene
un contexto externo de
incertidumbre debido a la
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Se asumen condiciones
climatoldgicas normales

y un entorno politico y social
no muy distinto al actual.

El gasto privado tendra

el apoyo de una confianza
empresarial que se consolida
en terreno positivo y del inicio
de construccion de

nuevas minas.

Hacia fines de afio, estando
mas cerca las elecciones
generales, seguramente se
elevara la cautela en las

politica comercial de EE. UU. decisiones de gasto.

2025 - 2026 2027 - 2030
| '
.1 — .1 —
Emmg Emmg

Para el mediano plazo,
el crecimiento promedio anual previsto

Con respecto a hace tres meses,
mantenemos las previsiones de crecimiento
para Peru en 3,1% para 2025 y en 2,7%
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La moneda local se ha fortalecido en lo que va del afio. Los altos términos de intercambio
han inducido un aumento del superavit en las cuentas externas y, asi, le han dado
soporte al PEN. En ese contexto, ha habido algunas liquidaciones de posiciones en
derivados cambiarios (disminucion de las ventas de ddlares a futuro desde el punto de
vista de la banca), lo que también ha favorecido al PEN.

LLa evolucion de las politicas comerciales en el mundo
continuara siendo una fuente de volatilidad. En los
ultimos meses del afio, con las elecciones locales mas
cerca, es probable que el PEN se debilite y que el
tipo de cambio finalice el afio en un rango de 3,65
a 3,75 soles por dolar.
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normalidad, el PEN se fortalecera.

Fuente: BCRP y BBVA Research

Prevemos asi un tipo de cambio entre 3,60 y 3,70 soles
por délar para diciembre de ese afio.

Inflacion
y politica
monetaria

La inflacidn total, la subyacente, y las expectativas inflacionarias se mantienen
comodamente dentro del rango meta del Banco Central (2%, +/- un punto
porcentual).

INFLACION (VAR. % INTERANUAL DEL IPC)

Proyeccion

El escenario base previsto (expectativas
inflacionarias ancladas, condiciones
climatoldgicas normales, avance de la
economia con acotadas presiones de
demanda) es consistente con una tasa
de inflacién que en proyeccion se
mantiene dentro del rango meta.

Fuente: BCRP y BBVA Research

TASA DE INTERES DE REFERENCIA

(%, FIN DE PERIODO) La tasa de politica monetaria se

ubica ya alrededor del nivel nominal
gue estimamos como neutral
(4,50%). Prevemos que seguira en
ese nivel en los proximos meses.

La fortaleza de la demanda
interna, el diferencial negativo
de tasas de interés PEN-USD
gue se produciria, y el pronto
inicio de la campafia electoral
acotan el espacio para
recortes de tasa adicionales.
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Riesgos
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Los principales riesgos sobre las previsiones
de crecimiento para 2025-2026 son:

Por el lado externo @ Por el lado local :_

Mayor proteccionismo
comercial (o conimpacto
mayor al esperado)

Escalamiento
de la conflictividad
politica y social
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Choques de oferta
negativos por conflictos
geopoliticos

Cambio prematuro

de gobierno o resultado
electoral adverso a la
economia de mercado
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Adelanto en la construccion
de algunos proyectos
mineros y de infraestructura

Nueva liberacion
de fondos de pensiones

Mas informacién en nuestra Revista Situacion Peru Junio 2025
www.bbvaresearch.com




