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Peru: el PBlI se habria desacelerado a 2.8% en mayo, pero
mejoramos perspectivas de crecimiento hacia 2029

e Laeconomia habria crecido 2.8% a/a en mayo, menos que el 3.7% de abril, mientras la tasa
3m/3m anualizada bajaria de 2.8% a 0.2%.

e Elevamos nuestra proyeccion para 2026 a 3.4% de 2.9%, aunque EI Nifio nos llevé a reducir
la del 2027 a 3.0% desde 3.2%.

e Hacia 2029, prevemos una aceleracion a 5.0%, apoyada en una mayor inversiéon y
productividad, bajo el supuesto de reformas para destrabar proyectos y reducir barreras.

Estimamos que la economia peruana habria crecido 2.8% al/a en
mayo, luego de expandirse 3.7% en abril. La moderacion también
se observaria en la tasa 3m/3m desestacionalizada y anualizada, que
habria disminuido a 0.2%, desde 2.8% en abiril, lo que apuntaria a una
pérdida de impulso reciente mas alla de los efectos base de la
comparacion interanual. Como muestra la Figura 1, este resultado
responderia principalmente a la contraccion de 5.8% de los sectores
primarios, especialmente de la pesca y la manufactura primaria,
mientras que los sectores no primarios habrian mantenido un
crecimiento sélido de 5.4%. Asi, pese al menor avance del PBI total,
la demanda interna continuaria brindando soporte a la actividad al
inicio del segundo trimestre, aunque la debilidad de los sectores mas
expuestos a El Nifio anticipa riesgos hacia los proximos meses.

Para 2026 y 2027, esperamos que el gasto privado continue
siendo el principal soporte del crecimiento. Hemos elevado
nuestra proyeccion para 2026 a 3.4%, desde 2.9%, respaldado por
una mayor expansiéon del consumo y, especialmente, de la inversion
privada, asi como por los elevados términos de intercambio. En el
1T26, el consumo y la inversién privados aportaron conjuntamente 5.0
p.p. al crecimiento, con la inversion privada mejorando su crecimiento
de 10.1% en el 4T25 a 13.2% a/a. Sin embargo, recortamos nuestra
proyeccion para 2027 a 3.0%, desde 3.2%, debido al impacto que El
Nifio tendria hasta el 1S27 sobre la pesca, la agricultura, la
manufactura primaria y el transporte. Como muestra la Figura 2, la
moderacion de 2027 provendria del menor crecimiento del gasto
privado y publico, mientras que la reduccion del aporte negativo de las
exportaciones netas amortiguaria parcialmente la desaceleracion.

Mas alla de la moderacion transitoria prevista para 2027, nuestra
perspectiva hacia 2029 es mas optimista. Hemos elevado nuestras
proyecciones de crecimiento para 2028 y 2029 a 4.0% y 5.0%,
respectivamente, desde 3.1% en ambos casos. Esta revision se
sustenta principalmente en un mayor crecimiento esperado de la
productividad, acompafiado por una recuperacion mas firme de la
inversion privada. Como muestra la Figura 3, proyectamos que esta
ultima se expanda 13.0% en 2028 y 14.9% en 2029, favorecida por un
entorno mas propicio para destrabar proyectos y ampliar la capacidad
productiva. Sin embargo, este escenario dependera de que la nueva
administracion avance en reformas que reduzcan barreras a la
inversién, mejoren la asignacién de recursos y permitan que el
aumento del gasto de capital se traduzca en un crecimiento potencial
mas elevado.

Figura 1: PBI sectorial
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Figura 2: PBI por componentes de gasto 2026 (p)
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Figura 3: Proyeccion de la inversion privada, 2026-2029
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