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La economia peruana sorprendio positivamente en el cuarto
trimestre de 2024. La mejora en las condiciones climatolégicas

favorecio a la Pesca, el Agro y la Manufactura primaria.

Los indicadores disponibles para el primer trimestre de este afio sugieren
que el crecimiento también sera mayor al previsto hace tres meses.

Ademas, el escenario
base incorpora...
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En nuestro nuevo escenario Un contexto externo de incertidumbre
base para se considera debido ala
un incremento en las <
previsiones de crecimiento b
para . Condiciones climatoldgicas relativamente

normales y un entorno politico y social

p no muy distinto al actual.
Asi como un aumento

de los flujos de inversion de m
algunos proyectos mineros

y de infraestructura Una confianza empresarial que

y
condiciones financieras que seguiran
flexibilizandose, ademas del inicio de
construccion de proyectos de
infraestructura de envergadura.
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Esto nos lleva a elevar el .

crecimiento previsto para »

Perii en 2025 de Una mayor cautela en las decisiones
de gasto , estando

mas cerca las elecciones generales.
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Mientras que para el periodo 2027-30
el crecimiento promedio anual previsto

Para 2026 se mantiene la prevision
de crecimiento en 2,7%. es de 2,5%, mas en linea con nuestro

estimado de crecimiento del PIB potencial.

PIB (VARIACION PORCENTUAL INTERANUAL)
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(p): Proyeccion.
Fuente: INEl'y BBVA Research.
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En lo que va del afio
Esta fortaleza se explica por factores coyunturales y estructurales.

En los primeros, cabe sefialar la liquidacion de posiciones largas en délares por parte de inversionistas
no residentes, la regularizacion del pago del impuesto a la renta (oferta de ddlares por parte de
empresas no residentes) y la debilidad en el tono de los datos de empleo y actividad en EE. UU (el
mercado ha ido recalibrando sus expectativas de recorte de tasas de la Fed).
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Fuente: BCRP y BBVA Research.

En 2026, cuando la Fed concluya el proceso de normalizacién monetaria,
y favorecera al sol peruano, que se apreciara pasadas las elecciones.

Prevemos asi un tipo de cambio entre
de ese aio.

® INFLACIONY
/ POLITICA MONETARIA

La inflacion, la inflacién subyacente, y las expectativas inflacionarias se
mantienen comodamente dentro del rango meta del Banco Central
(2%, +/- un punto porcentual).

INFLACION

(VAR. % INTERANUAL DEL IPC)
El escenario base previsto (expectativas
inflacionarias ancladas, condiciones
climatoldgicas normales, avance de la
economia con acotadas presiones de
demanda) es consistente con una inflacion
que seguira controlada en adelante.
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Con |la tasa de interés de referencia
actualmente en 4,75%, el Banco
Central estd cerca de finalizar el ciclo
de normalizacién monetaria.
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Fuente: BCRP y BBVA Research.

TASA DE INTERES DE REFERENCIA
(%, FIN DE PERIODO)
5,00% 4,50% 4,50%

Prevemos que pronto habra un recorte

adicional de 25pb, llevando la tasa de
politica a 4,50%, nivel que estimamos

como neutral.

2022 2023 2024 2025(p) 2026(p)

(p): Proyeccion.
Fuente: BCRP y BBVA Research.

RIESGOS

Los principales riesgos sobre el escenario base de proyecciones 2025-2026 son:

Aumento de la inseguridad por
mayor criminalidad y extension
de las economias ilegales.
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Resultado electoral adverso
a la economia de mercado.
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Aranceles mas altos en EE.UU.
e incertidumbre persistente.
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Choques de oferta negativos
por conflictos geopoliticos
o eventos climaticos.

POR EL LADO EXTERNO &y
POR EL LADO LOCAL i

Adelanto de construccion

de algunos proyectos de gran
envergadura, en lo positivo.

Mas informaciéon en nuestra Revista Situacion Peru Marzo 2025
www.bbvaresearch.com




