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En agosto, la actividad econdmica crecid 3,2 % interanual, similar al consenso de analistas de
Bloomberg (3,1 %), aunque por debajo del avance de julio (3,4 %) (ver Gréfico 1).

Sectorialmente, el componente no primario se aceleré en agosto, al crecer 3,2 %, frente al 2,7 %
registrado en julio. Este resultado reflejo el mayor dinamismo del comercio y de algunas ramas de
servicios. En contraste, el PIB primario perdié impulso, con una expansion de 1,8 % (desde 4,9 %
en julio), debido principalmente a la desaceleracién del sector minero, que avanzo6 apenas 0,9 %
(desde 1,9 % en julio). Esta moderacion respondi6 a la caida de 2,0 % en la produccién de cobre,
(que representa cerca del 60 % de la produccién minera), asociada a una menor extraccion en
Antamina. No obstante, se observaron incrementos en otros metales: zinc (29,3 %), oro (8,1 %) y
hierro (7,6 %). Por su parte, el sector pesca se contrajo 11,5 %, debido al menor desembarque de
especies destinadas al consumo directo.

TABLA 1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS

GRAFICO 1. PIB (VAR. % INTERANUAL) (VAR. % INTERANUAL)
Var. % Interanual
2024 1T.25 2T.25 Jul-25 Ago-25
Agropecuario 54 29 2.8 8.5 6.4
< ™ o Pesca 249 252 -4.3 348 -11.5
e w g w0 Mineria & Hidrocarburos 22 2.4 06 2.0 18
© N b = Mineria Metalica 22 32 1.5 19 09
o P < Hidrocarburos 21 23 -4.7 22 83
. ) o™ Manufactura 4.1 4.1 21 3.7 0.1
o i Primaria 83 9.8 26 7.0 -5.6
~ No Primaria 27 23 1.9 26 18
— e Electricidad y Agua 24 15 2.1 21 1.0
- Construccion 36 56 48 50 36
() Comercio 3.0 34 3.0 2.7 3.8
o Servicios 42 35 27 2.8 33
| | Servicios Financieros -1.6 0.6 -0.3 0.0 22
] Telecomunicaciones 2.0 -0.1 12 0.2 1.8
« Alojamiento y Restaurantes 37 19 25 -08 09
I IIFTILIS ST T 001010 1010 10 10 Transportes 6.1 74 4.9 4.3 4.0
f:.J g o ‘;‘; h, ‘6\' a ‘; ‘: ?‘, g oo ‘;‘; o ‘6\' Otros Servicios 32 43 38 46 39
uﬁﬁ?gﬁg%%g‘%Sgouﬁ&gﬁg%%g PIB 34 3.9 28 3.4 32
VAB primario 4.3 38 1.5 49 18
VAB no primario* 3.1 3.4 2.8 2.7 3.2
Fuente: INEI *No incluye derechosde importacion.

Fuente: INEI
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En el analisis secuencial y tomando como referencia el PIB corregido por estacionalidad que
publica el INEI, la produccion creci6 0,3 % en agosto con respecto al nivel que alcanzé el mes
previo (ver Gréafico 2). En un ejercicio en el que se mantiene durante el resto del afio el nivel de
produccién ya alcanzado, el crecimiento del PIB en 2025 seria de 2,9 %.

GRAFICO 2. PIB (NIVEL DESESTACIONALIZADO, GRAFICO 3. INDICADORES DE ACTIVIDAD (VAR. %
FEB.20 = 100) INTERANUAL)
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El balance de los indicadores de actividad disponibles para septiembre de 2025 apunta a que la
tasa de crecimiento interanual sera algo mayor en ese mes (ver Graficos 3,4y 5).

e Por el lado de la oferta, la produccion de electricidad se acelerd y crecié 2,8 % interanual

en septiembre, por encima del 0,9% del mes anterior, lo que sugiere un crecimiento mayor
de la actividad econémica en su conjunto.

e Demanda — Consumo: exhibe sefales mixtas. El indicador de consumo Big Data de BBVA
Research crecio 12,0 %, por encima del 7,2 % registrado el mes previo. Sin embargo, la
venta de autos livianos moderd su crecimiento a 14,0 % en septiembre de 26,7 % en

agosto. De igual forma, las importaciones de bienes de consumo se desaceleraron de 13,0
% en agosto a 10,4 % en septiembre.

e Demanda — Inversion: se observa una mejora. El avance del consumo interno de cemento
se acelero de 6,4 % en agosto a 10,2 % en septiembre (tasa mas alta en lo que va del afno),
y el crecimiento de la inversion publica del Gobierno General repunté desde 3,7 % en
agosto a cerca del 15,0% en septiembre (estimado). Por otro lado, las importaciones FOB
de bienes de capital se desaceleraron de 22,4 % a 10,9 %.
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GRAFICO 4. INDICADOR BIG DATA DE GRAFICO 5. CONSUMO INTERNO DE CEMENTO
CONSUMO (VAR. % INTERANUAL)* (VAR. % INTERANUAL)
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Con el dato de agosto, el crecimiento acumulado en lo que va del afio se sitia en 3,3 %.
Tomando en cuenta los indicadores disponibles para septiembre, estimamos que el avance
del PIB en el tercer trimestre se ubicaria algo por encima del 3,0%, mayor al considerado en
nuestro escenario base, ya que se viene observando un mejor desempefo de los sectores no
primarios, lo que evidenciaria una demanda interna mas fuerte. La proyeccion de crecimiento
para el afio que tenemos en nuestro escenario base (3,1 %) tiene asi un sesgo al alza.
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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 evolucién histérica de las variables econémicas
(positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

Bl contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, 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 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
econémicas 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 serén 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 reproduccion, transformacion, distribucion, comunicaciéon 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 w eb www.bbvaresearch.com.



