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La actividad econdmica crecio 2,4 % interanual en septiembre, por debajo del registro de agosto (3,3 %;
ver Gréfico 1) y por debajo del consenso de analistas encuestados por Bloomberg (3,4%). Con este
resultado, entre enero y septiembre el PIB acumulé una expansioén interanual de 3,2 %. Los sectores
productivos no primarios, mas vinculados a la demanda interna, contindan liderando el crecimiento.

El PIB no primario crecié 4,2 % interanual en septiembre (ver Tabla 1). Destacaron los sectores
construccion y comercio, este ultimo impulsado por el dinamismo del comercio automotor y del comercio
al por mayor. En contraste, tras el resultado positivo de agosto, la manufactura no primaria volvié a terreno
negativo debido a la menor produccion de bienes de consumo e intermedios.

] TABLA 1. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS
GRAFICO 1. PIB (VAR. % INTERANUAL) (VAR. % INTERANUAL)

Var. % Interanual

2025 | 1T.26 2T.26 3726 | Jul.26  Ago.26 Sep.26

o ;» Agropecuario 56 1,5 -2,0 -1,1 -1,2 3,4 -5,4
~ © Pesca 29 -6,4 -48,9 -15,2 -27,4 -17,3 2,8
:r': < ™ - Mineria e Hidrocarburos 1,5 -0,8 -0,9 -39 0,2 -5,5 -6,3
~ < - © 3, ~ Mineria Metélica 2,0 1,3 0,0 -4,2 1,1 -6,1 -7,2
o [SolreoY < P - Hidrocarburos -1,6 -15,4 -6,8 -2,2 -5,1 -1,4 0,0
(ep] e} Manufactura 2,8 1,8 -4,9 1,0 -1,8 4,2 0,7
2» ey Primaria 5,2 4,0 -20,3 5,8 -4,0 18,5 6,9
N < < No Primaria 2,0 1,0 16 -0,4 -1,1 1,0 -1,1
— N — N Electricidad y Agua 2,0 3,0 5,6 7,0 7,3 6,6 7,2
N © N Construccion 6,7 13,2 89 9,7 9,9 10,3 8,8
~ — Comercio 3,6 4,9 73 6,7 6,8 6,9 6,3
- Servicios 31 31 33 33 3,6 32 32
Servicios Financieros 0,2 -0,5 1,4 3,5 3,1 3,2 4,3
Telecomunicaciones -0,4 1,1 0,7 0,2 0,3 0,2 0,1
Alojamiento y Restaurantes 2,3 59 4.8 2,6 3,5 1,2 3,2
Transportes 5,0 2,9 23 2,9 29 2,6 34
[Te) [Te) [Te) [Te) [To) [Te) [Ze) © © © © Otros Servicios 4,1 4,1 4,7 4,5 51 4,6 39
G o Qg g g g g g
¢ &8 m 3B & 3 ¢ I T 32 & PIB 35 36 2,6 3,1 3,6 3,2 2,4
o € IS o c o IS £ 2 o
VAB primario 3,2 0,3 -5,2 -2,1 -1,4 -0,9 -4,3
VAB no primario 3,3 4,5 5,0 4,1 5,0 4,3 4,2
Fuente: INEI * Tanto el VAB primario como no primario corresponden a estimados de

BBVA Research. Fuente: INEI

En contraste, el PIB primario se contrajo 4,3 % interanual, profundizandose el retroceso registrado en
julio y agosto. A nivel sectorial, destacaron los siguientes resultados:
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e Agropecuario (-5,4 %): el subsector agricola se contrajo 9,8 %, afectado por anomalias
climaticas asociadas a la persistencia del fenédmeno El Nifio Costero, que generd temperaturas
superiores a sus promedios histéricos. Ello incidié en la menor produccién de aceituna, palta y
palma aceitera.

e Mineria metalica (-7,2 %): la contraccion respondié a la menor produccion de cobre (-9,0 %), zinc
(-21,1 %) y oro (-6,4 %), asociada al menor tonelaje extraido y a la baja ley del mineral procesado.

Con el resultado de septiembre, el PIB crecio 3,1% interanual en el tercer trimestre, acelerandose respecto
al trimestre previo. El PIB no primario se expandié 4,1%, impulsado por el dinamismo que mantiene el
gasto privado, que favorecié el desempeno de los sectores construccion y comercio. En contraste, el PIB
primario se contrajo 2,1 %, afectado por los efectos del fendmeno El Nifio Costero sobre las actividades
agropecuaria y pesquera, asi como por la menor producciéon minera, asociada a las menores leyes del
mineral.

En el andlisis secuencial, tomando como referencia el PIB corregido por estacionalidad que publica el INEI,
la produccion crecio 0,1% en septiembre respecto del mes previo (ver Grafico 2). Si el nivel de produccion
de septiembre se mantuviera durante el resto de 2026, el PIB creceria 2,9 % este ano.

Nuestro balance de la informacion disponible para octubre sugiere que el PIB habria registrado un
crecimiento algo menor al de septiembre. La economia peruana continuaria avanzando a dos velocidades,
con un componente primario débil o en contraccion, afectado principalmente por las anomalias climaticas,
y uno no primario que mantendria un crecimiento en torno al 4 %.

GRAFICO 2. PIB (NIVEL GRAFICO 3. PRODUCCION DE ELECTRICIDAD
DESESTACIONALIZADO, FEB.20 = 100) (VAR. % INTERANUAL)
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En particular, los indicadores disponibles para octubre muestran lo siguiente:

e Mineria metalica: habria registrado una contraccién debido a una elevada base de comparacion
interanual.

e Produccion de electricidad: crecio 7,7 % interanual, mayor al del mes previo (ver Grafico 3).

e Indicadores de inversién: las importaciones de bienes de capital se moderaron a 13,1 %, mientras
que el consumo interno de cemento pasoé de 12,2 % en septiembre a 7,3 % en octubre.

e Indicadores de consumo: las importaciones de bienes de consumo moderaron su crecimiento a
13,1 % en octubre (ver Grafico 4). Asimismo, el indicador de consumo Big Data de BBVA Research
se desacelerd de 9,3 % en septiembre a 9,0 % en octubre (ver Gréfico 5).



B BVA El crecimiento se moder6 por los sectores primarios - 16 de noviembre de 2026

Research
GRAFICO 4. IMPORTACIONES* GRAFICO 5. INDICADOR DE BIG DATA DE CONSUMO*
(NOMINAL, VAR. % INTERANUAL) (VAR. % INTERANUAL)
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Mas adelante, en el ultimo bimestre del afio, la anomalia calida del clima probablemente mantendra una
intensidad extraordinaria: la produccion pesquera (y la manufacturera ligada a esta) se contraera de
manera importante debido a que no se levanté la veda de anchoveta, con lo que no habra una segunda
temporada de captura en la zona centro-norte; ademas, ya estaremos entrando en la temporada de lluvias,
con lo que los impactos negativos de El Nifio sobre la actividad tenderan a acentuarse. En ese contexto,
el crecimiento seguramente se ralentizara. Asi, luego de crecer 3,2 % hasta septiembre, para el afio 2026
en su conjunto seguimos previendo una expansion de la economia peruana de 2,9 %.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversiéon" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el
presente documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria” a los efectos del articulo 36
del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva
2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de
funcionamiento de las empresas de servicios de inversion ("MiFID 11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus
decisiones de inversidn 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.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos
fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o
implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econdmico 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 ningun contrato, compromiso o decision
de ningun tipo.

El 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 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.

Determinados contenidos o elementos de analisis del presente documento pueden haber sido elaborados con la asistencia de
herramientas de Inteligencia Artificial (IA). En todos los casos, dichos contenidos o elementos han sido objeto de revision,
verificacion y validacion previa por parte del Departamento de BBVA Research. El uso de herramientas de |A no altera en
modo alguno el régimen de responsabilidad sobre la obra, el de proteccion otorgado por la legislacion de propiedad intelectual
ni las prohibiciones de uso no autorizado sefialadas en este aviso.
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