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Luego del pobre resultado de junio, la actividad avanzé 4,5% interanual en julio (ver grafico 1), superando lo que el
consenso de analistas encuestados por Bloomberg anticipé (3,5%). En esta cifra tuvieron una incidencia positiva el
mayor gasto que se habria desprendido de la liberacién de fondos de pensiones privados, que seguramente
continuara en los proximos meses, y el que en el mes se cont6 con un dia laborable adicional.

Por sectores productivos (ver Tabla 1), destacé el desempefio del componente no primario del PIB, que se
expandio en 4,8% (1,1% en junio). Al interior de este se obsen® una mejora casi generalizada, en particular en
manufactura no primaria (mayor produccion de bienes orientados al consumo), construccién (empuje de la
inversion publica), comercio, y en algunas ramas de los senicios. El componente primario, por su lado, luego de
contraerse en junio (-2,6%), avanz6 2,2% en julio, lo que fue favorecido por una mejora de la actividad minera.
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Tomando una media mévil para de esa manera acotar la volatilidad de los registros mensuales, el crecimiento del
PIB en los ultimos tres meses hasta julio se ubico en 3,3% interanual (3,6% hasta junio), moderandose el del
componente primario (ver grafico 2), pero con tendencia a acelerarse el del componente no primario, mas
vinculado al comportamiento de la demanda interna. Por otro lado, en el andlisis secuencial y tomando como
referencia el PIB corregido por estacionalidad que publica el INEI, la produccion crecio 1,5% en julio con respecto
al nivel que alcanz6 el mes previo (ver gréfico 3). En un ejercicio gue mantiene durante el resto del afio el nivel
que alcanzo el PIB en julio (carry over), la economia peruana creceria 2,5% en 2024.
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Grafico 2. PIB POR SECTORES PRODUCTIVOS Grafico 3. PIB
(MEDIA MOVIL DE TRES MESES, VAR. % INTERANUAL) (NIVEL DESESTACIONALIZADO, FEB.20 = 100)

10

104.3

8

7.2
6
4.6
3.6
4 3.3
2 2.5 2.8
0.3 -
. L | "SI S T LI |
I*O.l -O.ZI I -0.3 1 -0.3
E -1.0
1.3 18 Bt 1.5
-2
N N N 5 < = N
NS N N N N N N EEFMAMJJASONDEFMAMUJIJ
9 o 5 5 > c = 23 24
c o] ] -% © S 3,
@ = £ £ =
099990 d oSO NINIYN @D ]
. - - . gy IIIIFIIFA aarar o ol A
PIB total PIB primario PIB no primario* 8855858855852 8528584% g 3

jun-23

ago-22
ago-23
feb-24
abr-24
jun-24

*No considera los derechos de importacion.

Fuente: INEI
Fuente: INEI

Los indicadores disponibles para agosto sugieren que en ese mes la actividad podria haber moderado su ritmo de
expansion. En ese sentido, (i) la inversion pablica crecié 21% en términos reales frente al 33% de julio, (i) la
produccion de electricidad registrd una tasa de expansion de 2,5% frente al 3,0% de julio, y (iii) la produccién de
hidrocarburos se contrajo (-12,8%; julio: 21,6%). Ademas, si bien el indicador de consumo elaborado por BBVA
mantuvo su dinamismo en agosto (ver grafico 4), en lo que la mayor disponibilidad de liquidez proveniente de los
retiros de fondos privados previsionales seguramente influyo, su crecimiento fue menor que en el mes previo.

En nuestro escenario base seguimos previendo que el PIB crecera entre 3,0% y 3,5% interanual en la segunda
mitad del afio (2,5% en el primer semestre). El mayor gasto financiado con el retiro de fondos previsionales, la
disminucion de las tasas de interés, y la gradual consolidacion de las expectativas empresariales en el tramo
optimista favorecen este comportamiento de la actividad y, sobre todo, de la demanda del sector privado.

Grafico 5. INDICADOR DE BIG DATA DE CONSUMO*
(VAR.% INTERANUAL)
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*Se utiliza informacion de los montos de compras con tarjetas de crédito y débito que realizan las familiasy los retiros de dinero a través de cajrosy ventanilla.
Fuente: BBVA Research
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AVISO LEGAL

Bl presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caréacter 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 evolucion histérica de las variables econémicas
(positiva 0 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 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, 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 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 informacién que necesiten para
estatoma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccién, transformacion, distribuciéon, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccién, 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.
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