BBVA

Research

Peru | La actividad se acelero en
febrero y sorprendio
positivamente al mercado

Yalina Crispiny Hugo Vega

El crecimiento econdmico en febrero de 2026 alcanzé el 3,7% interanual (ver Grafico 1), superando el
consenso de analistas encuestados por Bloomberg (3,4%) y acelerandose respecto a enero (3,5%). En lo
qgue va del afio, el PIB acumula un crecimiento de 3,6%. Esta aceleracion respondié principalmente al
dinamismo del componente no primario, que refleja la recuperacionde la inversion privada y |a fortaleza
del mercado laboral.

El PIB no primario lideré el dinamismo con un avance de 4,3%, por encima del registro de enero (3,5%).
Entre los sectores mas destacados, comercio anoté su mayor tasa desde marzo de 2022 (6,1%),
respaldado por las ventas al por menor —favorecidas por la campafia de San Valentin y mayores ventas
de autos—, mientras que construccién mantuvo una sélida expansion (8,9%), aunque por debajo del mes
previo (15,6%). La manufactura no primaria también repunt6 de la mano de una mayor produccion de
bienes de consumo y de capital, y servicios sostuvo un desempefio dinamico (3, 6%).

El PIB primario, en cambio, se contrajo 0,5%, tras crecer 2,6% en enero. Esta caida estuvo explicada por
el retroceso del sector pescay de la produccién de hidrocarburos, que contrarrestaron el leve avance de
la mineria metalica —sostenido por el cobre—y el moderado crecimiento del sector agropecuario. Dentro
de este ultimo, el componente agricola se vio afectado por anomalias climaticas, mientras que la
produccién pecuaria mantuvo un ritmo similar al mes previo.

TABLA 1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS
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En el andlisis secuencial y tomando como referencia el PIB corregido por estacionalidad que publicael
INEI, la produccién se mantuvo en un nivel similar al del mes previo (ver Grafico 2). En un ejercicio en
el que se mantiene durante todo 2026 el nivel de produccién alcanzado en febrero, el crecimiento del

PIB seriade 2,1% en el afo.

GRAFICO 2. PIB (NIVEL DESESTACIONALIZADO,
FEB.20 = 100) (VAR. % INTERANUAL)

GRAFICO 3. PRODUCCION DE HIDROCARBUROS
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En marzo, el PIB habria moderado su crecimiento debido a la interrupcién en el suministro local de gas,
gue habria restado aproximadamente 2 puntos porcentuales a la tasa de variacion interanual, con un
impacto negativo sobre los sectores de hidrocarburos (ver Grafico3), electricidad (ver Gréfico 4), transporte

y manufactura.

GRAFICO 4. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
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TABLA 2. INDICADORES DE ACTIVIDAD*
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dato del consumo interno de cementode marzo corresponde a los despachos

de cemento. Fuente: INEI, SUNATyY BCRP

No obstante, si bien la oferta de algunos sectores productivos se vio afectada temporalmente, los
indicadores de demanda continuaron mostrando fortaleza, lo que sugiere una desacumulacién de

inventarios durante el periodo.

e Por el lado del consumo, las sefiales son mixtas: las importaciones de bienes de consumo se
aceleraron (ver Tabla 2), aunque la venta de vehiculos mostré una desaceleracion respecto a
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febrero —aunque la tasa se mantiene en niveles elevados—y el indicador de consumo Big Data
de BBVA Research también se moderé en marzo (ver Gréfico 5).

e En cuanto a la inversion, el panorama es mixto también. El consumo interno de cemento —
aproximado por los despachos— se aceler6 (ver Grafico 6), mientras que las importaciones de
bienes de capital continuaron creciendo a tasas de dos digitos, aunque con menor dinamismo que
en febrero (ver Tabla 2).

GRAFICO 5. INDICADOR BIG DATA DE GRAFICO 6. CONSUMO INTERNO DE CEMENTO*
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* El dato de febrero de 2026 corresponde a los despachos de cemento.
Fuente: INEly ASOCEM.
*El indicador utiliza informacion de (i) los montos de compras con

tarjetas de crédito y débito que realizan las familiasyy (ii) los retiras de
dinero a trav és de cajeros y ventanillas. Fuente: BBVA Peru

Con todo, la actividad se mantiene dindmica y, pese a la moderacion transitoria prevista para marzo por
perturbaciones de oferta, mantenemos nuestra prevision de crecimiento para 2026 en 2,9%.
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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 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 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 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 ningln 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 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, comunicacién 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.



