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El crecimiento econémico en marzo de 2026 alcanzo el 3,2% interanual (ver Grafico 1), menor al 3,7 %
observado en los dos meses anteriores, pero superando al consenso de analistas encuestados por
Bloomberg, que anticipaba una expansion del PIB de 2,4% en un contexto en que la economia peruana
enfrentaba tres choques negativos simultaneos: la interrupcion del transporte de gas desde el yacimiento
de Camisea, el conflicto en el Medio Oriente, y las anomalias climatolégicas.

El crecimiento en marzo estuvo impulsado principalmente por el dinamismo del componente no primario
del PIB, que avanz6 3,8% (excluyendo los derechos de importacion). Construccion fue el sector de mayor
dinamismo y se acelero de 8,9 % en febrero a 15,6 %. Comercio, por su parte, crecio 4,1%, reflejando las
mayores ventas de autos y al por menor.

El PIB primario, en cambio, retrocedié enmarzo (1,7 %), incluso mas que en febrero (0,5 %). Este resultado
se explica principalmente por la fuerte contraccién de la produccion de hidrocarburos (-35,4 %), en lo que
fue determinante la interrupcién del suministro local de gas, y del sector pesca (-12,5 %). La actividad
agropecuariatambién registré un retroceso (0,5 %), en particular el subsector agricola (-2,0 %), porque la
superficie cosechada fue menor y por condiciones climaticas desfavorables.

TABLA 1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS

GRAFICO 1. PIB (VAR. % INTERANUAL) (VAR. % INTERANUAL)
Var. % Interanual
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Agropecuario 4.9 3.7 12.9 2.0 5.6 3.9 11 -0.5 15
49 49 Pesca 26.4 -5.0 10.0 -3.3 2.9 -9.6 -5.2 -12.5 -9.1
45 45 4.2 42 Mineria e Hidrocarburos 3.4 0.7 2.1 -0.1 15 33 -11 -4.6 -0.9
3 7 Mineria Metdlica 43 1.5 1.9 0.3 2.0 3.6 0.1 0.1 1.2
3634 37 ) 32 Hidrocarburos -2.3 -4.7 3.7 -3.1 -1.6 15 -9.7 -35.4 -15.4
30 - Manufactura 43 21 21 29 2.8 -11 29 3.6 1.8
Primaria 10.9 3.2 3.1 4.6 5.2 0.3 0.0 115 3.7
23 No Primaria 2.3 17 19 2.2 2.0 -1.6 3.9 13 1.2
16 Electricidad y Agua 1.3 2.2 2.0 2.5 2.0 4.3 3.3 1.3 3.0
14’ Construccion 5.6 4.8 6.5 9.0 6.7 15.5 8.7 15.6 133
Comercio 3.4 3.0 35 4.4 3.6 43 6.1 4.1 4.9
Servicios 3.5 2.7 3.0 3.0 3.1 2.8 3.4 2.8 3.0
Servicios Financieros 0.6 -0.3 0.8 -0.1 0.2 -0.4 -0.3 -0.8 -0.5
Telecomunicaciones -0.1 -1.2 0.8 -0.6 -0.4 0.8 0.4 11 0.8
Alojamiento y Restaurantes 1.9 2.5 0.8 39 2.3 5.7 7.2 4.9 5.9
Transportes 7.5 4.9 3.9 3.7 5.0 2.8 4.1 1.8 2.9
Otros Servicios 4.3 3.8 4.2 4.3 4.1 4.0 4.5 4.0 4.1
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Fuente: INEI * Tanto el VAB primario como no primario correspondena estimados de

BBVA Research. No incluyen los derechos de importacion. Fuente: INEI

Las cifras de marzo confirman que el crecimiento sigue siendo liderado por los sectores no primarios,
mientras que el componente primario del PIB continda siendo afectado por factores puntuales y
transitorios (en marzo, por ejemplo, la interrupcion del suministro local de gas durante dos semanas).

Asi, en el primer trimestre de 2026, el PIB peruano crecid 3,5 %, superando el 3,2 % registrado en el
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trimestre previo. El conjunto de sectores no primarios avanzo 3,9 %, apoyado en la aceleracion de las
actividades de construcciény comercio. La manufactura no primaria,en cambio, mostré una moderacion,
explicada por el menor dinamismo en la produccion de bienes de consumo. Por su parte, el PIB primario
se desaceler6 fuertemente, creciendo apenas0,2 % (1,1 % en el dltimo trimestre de 2025), en lo que
fue importante la caida de la produccién de hidrocarburos —afectada por la interrupcion del suministro
local de gas—y la desaceleracion de la produccion agricola debido a las condiciones del clima.

En el andlisis secuencial y tomando como referencia el PIB corregido por estacionalidad que publica el
INEI, la produccién se redujo ligeramente con respecto al mes previo (ver Gréfico 2). En un ejercicio en
el que se mantiene durante todo 2026 el nivel de produccién alcanzado en marzo, el crecimiento del PIB
seriade 2,3 % este afio.

GRAFICO 2. PIB (NIVEL DESESTACIONALIZADO, GRAFICO 3. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
FEB.20 = 100) (VAR. % INTERANUAL)
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En abril, a partir de los indicadores disponibles, el PIB creceria a una tasa no muy distinta a la de marzo.
Por el lado de la oferta, la produccion de electricidad mostr6 un repunte (ver Gréafico 3), mientras que la
extraccion de anchoveta alcanzo las 440 mil toneladas, un nivel similar al registrado en el mismo mes del

afio previo. Sin embargo, en el caso de la mineria, hay un efecto base negativo (el crecimiento en abril de
2025 fue 11,0 %).

Por el lado de la demanda, las sefiales son, en general, favorables:

e Consumo: los indicadores muestran un buen dinamismo. Las importaciones de bienes de consumo
se aceleraron (ver Grafico 4) y el indicador de consumo Big Data de BBVA Research mantuvo una
tasa de crecimiento en torno al 13,0 % (ver Grafico 5).

e Inversion: el panorama es mixto. Las importaciones de bienes de capital continuaron creciendo a
tasas de dos digitos e incluso se aceleraron (ver Gréfico 4), lo que confirma el dinamismo de la

inversion privada, pero por ellado de los despachos de cemento hubo cierta desaceleracion (a 12,0
% desde el 17,9 % en marzo).
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GRAFICO 4. IMPORTACIONES (VAR. %
INTERANUAL)
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GRAFICO 5. INDICADOR DE BIG DATA DE CONSUMO*

(VAR. % INTERANUAL)

11,0

e

[

0
TeTTTTTSILISILLIOOD
aaQuadqaagagaagy
225555385852 885
HLs<=s3"4 zO0guws=

11,8

Abr-25

T
oo -
@ gTg*
= " 8 -
o o
P~ - -
=]
n o
R
-
in
R
NV WOOEO
SRR ERER SRR
SiiiEiisiias
=574 zO0pus=«

Las cifras de crecimiento de marzo y del primer trimestre sorprendieron al alza. El impacto negativo de
la interrupcion del suministro local de gas no parece haber sido tan acentuado como se estimd
inicialmente, mientras que el comportamiento de sectores mas vinculados con demanda sugieren que
esta sigue avanzando a buen ritmo. Hacia adelante, sin embargo, hay elementos importantes que
continuan generando incertidumbre y condicionando el desempefio que tendra la economia peruana.
Uno de ellos es el resultado electoral, en la que compiten dos opciones con visiones muy distintas y, de
esa manera, con implicancias econdmicas también muy distintas. En ese contexto, se ha observado un
fuerte deteriorode las confianzas, tanto laempresarial como la del consumidor. Aello se suma elimpacto
del conflicto en Medio Oriente, que no se resuelve, y de las anomalias del clima, que por ejemplo han
desembocado en vedas para la extraccion de anchoveta. Seguiremos evaluando estos factores y
actualizaremos nuestras previsiones macroeconémicas en junio.
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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. BBV A, 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 econdémico 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, invitaciéon 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 inversiéon 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.

Bl contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribucién, comunicacion 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.



