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La actividad avanz6 4,9% interanual en diciembre (ver grafico 1) y nuevamente sorprendio al alza al consenso de
analistas encuestados por Bloomberg, que anticiparon una expansion de 4,1%. Por sectores productivos (ver tabla
1) destaco el comportamiento del componente primario del PIB, que crecid 9,0%, y al interior de este la fuerte
expansion del sector pesca, que obedece a la mayor extraccion de anchoveta (928 mil toneladas frente a los 163
mil de diciembre de 2023). El posterior procesamiento de este recurso impacté positivamente sobre la
manufactura primaria. Fue también notable el avance del sector agropecuario, y en particular de la produccion
agricola, que se beneficio de las condiciones climatoldgicas y de la mayor extension del &rea cultivada para
aumentar 10,8%.
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Por el lado del componente no primario del PIB, este creci6 3,3% en diciembre. Alinterior destacé el sostenido
avance de algunos senicios (transportes y alojamiento y restaurantes), de la actividad comercial, y de la
produccion manufacturera no primaria, sobre todo de la orientada al consumo, que en diciembre crecié 7,0%. El
sector construccion, por el contrario, retrocedié debido al menor dinamismo de la inversién pablica.

En el andlisis secuencial y tomando como referencia el PIB corregido por estacionalidad que publica el INEI, la
produccion se contrajo ligeramente en diciembre (-0,2%) con respecto al nivel que alcanzé el mes previo (ver
grafico 2).

Con el resultado de diciembre, el PIB crecio 4,2% interanual en el cuarto trimestre de 2024, lo que refleja una
aceleracion sostenida de la actividad a lo largo de ese afo. Asi, y luego de contraerse 0,4% en 2023, el producto

Pert | B PIB continué acelerandose a fines del afio pasado y creci6 asi 3,3% en 2024 /17 de febrero 2025
1



BBVA

Research

avanzo 3,3% en el afio 2024 en su conjunto. El contraste entre los dos afios obedece sobre todo a (i) la
normalizacion de las condiciones climatolégicas, que favorecié el rebote de los sectores primarios (agro, pescay
manufactura no primaria); (ii) disminucion de las tensiones politicas y sociales; (iii) impacto positivo de la liberacion
de fondos previsionales; (iv) descenso de lainflacién y de las tasas de interés; (v) mejora de la confianza
empresarial; e (iv) impulso fiscal, en especial por el lado de la inversion (que se reflej6 en el repunte del sector
construccion). Estos factores, con diferencia, mas que compensaron el que el efecto positivo del inicio de
operaciones de la mina cuprifera Quellaveco se disipara en 2024.

Si bien aln no se publican las cifras oficiales del crecimiento en 2024 por el lado del gasto, las cifras sectoriales,
los indicadores disponibles, y nuestros propios estimados apuntan a que el afio pasado hubo una mejora
importante de la demanda interna, en particular del gasto privado, pero también de la inversion publica.

Grafico 2. PIB Grafico 3. INDICADOR BIG DATA DE CONSUMO
(NIVEL DESESTACIONALIZADO, FEB.20=100) (VAR. % INTERANUAL)
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Fuente: INEI *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
cajeros y ventanilla. Fuente: BBVA

Los indicadores disponibles de actividad para inicios de 2025 tienen un balance positivo:

e Por el lado del consumo, los indicadores muestran en enero mejores cifras que en diciembre. En este
sentido, la venta de autos ligeros se aceler6 (17,5% frente a 5,0% en diciembre) y también lo hizo el
indicador de consumo privado que elabora BBVA Research, que aumenté 9,3% en enero frente al 6,4% en
diciembre (ver gréfico 3). Este desempefio esta respaldado por la fortaleza que viene registrando la
creacion de empleo formal.

e Porellado de lainwersion, las importaciones FOB de bienes de capital (como los materiales de
construccion y equipos de transporte) crecieron cerca de 27% segun el Ministerio de Economiay
Finanzas, acumulando diez meses de crecimiento consecutivo, mientras que la inversion publica repunté
en enero con una expansion de 48,6% (frente a -0,6% en diciembre de 2024).

Tomando en cuenta estos indicadores, el afio empieza bien, y junto con las tendencias que hemos venido
observando en los Ultimos meses de 2024 le imprimen un sesgo al alza a la prevision de crecimiento que
tenemos para 2025, ahora mismo en 2,7%.
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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 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 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
esta toma de decision.

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