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La economia peruana siguié en el tercer trimestre avanzando
en su recuperacion ciclica, incluso sorprendiendo positivamente.

Los primeros indicadores disponibles para el cuarto trimestre
sugieren que el crecimiento no sera muy distinto.

La sorpresa positiva en el tercer trimestre y el anuncio de una cuota para
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la segunda temporada de captura de anchoveta mayor a la que se habia

considerado nos llevan a elevar el crecimiento previsto para 2024 de 2,9% a 3,1%.
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En el escenario base se tiene un entorno
externo retador por las politicas que
implementara la administracion entrante
en EE. UU. y, localmente, que en 2025 se
disipara el impacto positivo de la
liberacion de fondos de pensiones.
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También considera un contexto politico y
social no muy distinto al actual. El gasto
privado tendra el apoyo de una confianza
empresarial en positivo, condiciones
financieras que se iran flexibilizando, y del
inicio de construccién de proyectos de
infraestructura de envergadura.

Con ello, mantenemos la previsién
de crecimiento para el préximo afio
en 2,7%.
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(p): Proyeccién.
Fuente: INEl y BBVA Research.

b

TIPO DE CAMBIO

2025(p)

o
2026 2027 2023

ae

En 2026 seguramente habra un aumento
de la incertidumbre asociada al proceso
electoral, pero también mayores flujos de
inversion en los proyectos que se
empezaron a construir el afio previo, con

lo que la economia peruana creceria a una
tasa similar a la de 2025.
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Para los afios siguientes, el crecimiento
promedio anual previsto es de 2,5%:
en el pais hay oportunidades para
acelerar el ritmo de expansion, pero
la debilidad institucional es

una limitante.
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La volatilidad sigue siendo atenuada por las intervenciones cambiarias del BCRP.

En ese contexto, estimamos que el tipo de cambio finalizara

el aflo en un rango entre

ANENNRA
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Fuente: BCRP, Fed y BBVA Research.
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Fuente: BCRP y BBVA Research.

La inflacidn, la inflacidén subyacente, y las expectativas inflacionarias
se encuentran ya comodamente dentro del rango meta
del Banco Central (2%, +/- un punto porcentual).

El escenario base previsto (condiciones ‘
climatoldgicas normales, holguras en la
economia que se van cerrando gradualmente,
expectativas inflacionarias ancladas) es
consistente con una inflacion que se
mantendra controlada en adelante.

El Banco Central continta sugiriendo

que esta orientado a seguir flexibilizando

la posicién monetaria, aunque no tiene prisa
por hacerlo y la volatilidad financiera es un
factor a tomar en cuenta.

La tasa de interés ya se encuentra cerca -
del nivel que estimamos como neutral. l
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Fuente: BCRP y BBVA Research.
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Fuente: BCRP y BBVA Research.

En ese contexto, y considerando la ausencia de
presiones inflacionarias y que aun hay holguras
en la economia, seguimos previendo que la
posicion monetaria alcanzara un nivel neutral
en los primeros meses de 2025.

Asi, habra dos recortes de tasa, de 25pb
cada uno, antes de que termine el 2T25.

La oportunidad dependera, sobre todo, de lo que ocurra en los mercados financieros, afectados por
la incertidumbre vinculada a Trump 2.0. Con ello, |la tasa de politica alcanzara un nivel de 4,50%.

| RIESGOS

Los principales riesgos sobre el escenario base de proyecciones 2024-2026 son:
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Menor crecimiento mundial por las
politicas que implementaria la nueva
administraciéon en EE.UU.
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Choques de oferta negativos por
conflictos geopoliticos o eventos
climaticos
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Inflacion y tasas de interés mas altas
debido a politicas fiscales expansivas

POR EL LADO EXTERNO
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Paises pequefios como Perti no
sean golpeados por la politica
arancelaria de EE.UU.
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Escalamiento de la conflictividad
politica y social
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Que el Gobierno no alcance a
mantenerse hasta 2026, generando
inestabilidad y que se adelanten las
elecciones generales
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Resultado electoral adverso
ala economia de mercado
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Condiciones crediticias que no
mejoran en la linea de lo previsto

Aumento de la inseguridad por mayor
criminalidad y extensién de las
economias ilegales

Impacto econdémico mas positivo

del inicio de operaciones del puerto
de Chancay

POR EL LADO LOCAL {

Mas informacion en nuestra Revista Situacion Peru Diciembre 2024
www.bbvaresearch.com



