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Las expectativas inflacionarias en EE.UU. siguen reduciéndose y dan senales de que la
inflacion, por el momento, ya fue domada.

Los datos recogidos por Bloomberg sugieren que el comercio global sufrira una caida en el
2023.

El BCR abrio la puerta para iniciar la reduccion de su tasa de politica monetaria en el 4T23.
Las expectativas recogidas por el BCR recogen pesimismo respecto a la actividad econdmica.

El PBI peruano sufriria una profunda desaceleracion en el 2023 y creceria, casi, a la mitad de
su tasa del 2022.
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Para setiembre del 2023, se espera que la tarifa eléctrica no cambie y se mantenga en S/623
por MWh.

Se registro un mayor consumo eléctrico, cerrando en 4.4%, debido al impulso en la demanda
de los distribuidoras de la zona centro.

A pesar del racionamiento del suministro de gas natural, la generacion en base a dicho

combustible ha aumentado. Este hecho sumado al ligero incremento de la generacion
hidroeléctrica, dio como resultado, en promedio, un menor precio spot.
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CAEN. Las expectativas inflacionarias en EE.UU. siguen reduciéndose y dan seiales de que la inflacién, por el
momento, ya fue domada. Segun Bloomberg, las expectativas de inflacion a corto plazo de los consumidores
estadounidenses disminuyeron en julio por cuarto mes y alcanzaron su nivel mas bajo desde abril del 2021 y en
base a una encuesta del Banco de la Reserva Federal de Nueva York. La mediana de las expectativas de inflacion a
un ano cayo a 3.5% el mes pasado frente al 3.8% de junio. Las expectativas sobre la inflacion en los horizontes de
tres y cinco anos disminuyeron a 2.9%, desde 3%. Mientras tanto, las expectativas de inflacion al consumidor
medidas por la Universidad de Michigan cayo inesperadamente a principios de agosto, a pesar de los mayores
costos de la gasolina y los comestibles. (-)

Inflation Expectations Fall
Consumers see lower inflation at one-year, three-year and five-year horizons

& One-year ahead B Three-yearahead Five-year ahead
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Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en
esta seccion sobre el Peru.
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EN NEGATIVO. Los datos recogidos por Bloomberg sugieren que el comercio global sufrira una caida en el
2023. Bloomberg senala que a medida que los economistas calculan la probabilidad de recesiones en las
principales economias del mundo, una gran cantidad de datos recientes muestran que una recesion ya es evidente
en lo que respecta al comercio global. Segun Bloomberg, China, el mayor exportador del mundo, reporto la mayor
contraccion en envios al extranjero desde febrero del 2020. Alemania, el numero 3 mundial, registré una caida
interanual de sus exportaciones en los ultimos datos mensuales desde principios de 2021. La debilidad en el
comercio mundial perjudica al Peru, dado que por sus caracteristicas, depende ampliamente del mercado
internacional. (-)

Chinese Shipments to Key Economies Plunged in July
Exports to many countries fell by double digits; Russia an exception

® China'"s exports to certain countries (YooY change)
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yurce: China's Customs General Administration
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Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en
esta seccion sobre el Peru.
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Hechos relevantes nacionales

CAMBIO DE RUMBO. EIl BCR abrié la puerta para iniciar la reduccion de su tasa de politica monetaria en el
4T23. El camino a la baja de la inflacion, con y sin considerar precios de alimentos y energia, condiciones
monetarias restrictivas historicamente altas y una debilidad en la actividad econdomica darian el sustento para
un proximo recorte de tasas de interés. Para Bloomberg, “una inflacion en desaceleracion mds rdpida que lo
anticipada por el BCR y una actividad mds débil que lo proyectada por los hacedores de politica” darian el
terreno suficiente para el inicio de una politica monetaria expansiva. Se espera que el recorte sea moderado y
gradual. (+)

Tasa de Referencia de la Politica Monetaria del BCR

7 (en puntos porcenuales)
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Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en esta seccion sobre el Perd.

Fuente: BCR.
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A LA BAJA. Las expectativas recogidas por el BCR recogen pesimismo respecto a la actividad econémica.
Segun el BCR, los diferentes agentes internos esperan una caida de la inflacion en este ano y el regreso al
rango meta en el 2024. También esperan un fortalecimiento de la moneda respecto al dolar. Sin embargo, hay
consenso respecto a una significativa debilidad respecto al PBI, el cual cerraria el ano debajo de 2%. (-)
ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:

INFLACION (%)

CRECIMIENTO DEL PBI (%)

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
TIPO DE CAMBIO (S/ por US$)*

Encuesta realizada al:

Encuesta realizada al:

Encuesta realizada al:

31de May. 30deJun. 31de Jul.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2023 4,90 4,40 450 A

2024 3,00 3,00 300 =

2025 2,90 2,50 280 M
SISTEMA FINANCIERO 2/

2023 4,90 4,80 425

2024 3,50 3,10 300 W

2025 3,00 2,80 255 ¥
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2023 6,00 5,60 526 ¥

2024 4,00 4,00 400 =

2025 3,80 3,50 350 =

31de May. 30delJun. 31 de Jul 31de May. 30deJun. 31 de Jul.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/ ANALISTAS ECONOMICOS ¥/

2023 1,9 1.8 1,2 ¥ 2023 3,70 3,75 370

2024 23 2,6 25 ¥ 2024 3,80 3,80 378 ¥

2025 3,0 3,0 29 W 2025 3,85 3,83 380 W
SISTEMA FINANCIERO 2/ SISTEMA FINANCIERO ¥

2023 1,9 1,8 14 ¥ 2023 3,80 3,75 370

2024 2,5 2,5 23 ¥ 2024 3,75 3,70 371 A

2025 2,9 27 26 W 2025 3,70 3,70 368 W
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/ EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥/

2023 2,3 2,0 2,0 = 2023 3,80 3,71 370 ¥

2024 3,0 2,9 2,9 = 2024 3,80 3,80 376 W

2025 3,0 3,0 3,0 = 2025 3,83 3,80 380 =

Fuente: BCR.
Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o
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Hechos relevantes nacionales

CAIDA. El PBI peruano sufriria una profunda desaceleracion en el 2023 y creceria, casi, a la mitad de su
tasa del 2022. Segun FocusEconomics, las altas tasas de interés vigentes estan pesando sobre la demanda
interna. Ademas, el entorno externo es poco favorable para las exportaciones domésticas. Factores como El

Nifo costero y las protestas y conflictos sociales generan mayor incertidumbre economica y politica. Los riesgos
presionan a la baja. (-)

Estimaciones para el PBI peruano

(en var.% anual)

1.4 1.4
1.3
1.2
[]
Il 0.8 0.8 = 2023 e 2024
0.
6% wh a v 3 S = & g
5 @ [ - - 5 o e a @
8 5 £ 2 E & 2 = @
= 3
. — GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico
Fuente: FocusEconomics.

Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en esta seccion sobre el Perd.



Proyecciones economicas
para el Peru

Promedio de expectativas para el PBI del 2023

(var.% anual)
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Promedio de expectativas para el PBI del 2024
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Fuente: Bloomberg.
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Las proyecciones para el crecimiento
economico del Peru en el 2023 siguen en
caida. Por primera vez, una de las fuentes
consultadas por Bloomberg, Scope Ratings,
estimo una contraccion del PBI peruano de
0.2% para el 2023.
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El tipo de cambio con alza
menor

La moneda peruana parece haber tomado cierta comodidad y se mantiene, relativamente, estable. El
fortalecimiento del dolar no ha hecho sucumbir a la moneda local.

Tioo d bi Var.% del 11/8/2023 Forwards del tipo de cambio
1pO de cambio respecto de... o0 (S/ por USD) 3.697

(S/ por USD) 3.695

4.00

3.6865

B e— Ask
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- i
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3.40
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Fuente: Bloomberg, BCR y SBS.
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Evolucion del IPM

287 287 287 56 5ac Peso del IPMy Tipo de Segun Bloomberg, se espera que el tipo
e 280 % 283 561 Cambioenla de cambio, al cierre de agosto, se
279 280 280 57g actualizacion de la tarifa . ’ )
i eléctrica final ubique en S/ 3.666 por USD y el IPM
29 9 alcance un valor de 278.
35%
mar abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar Abr May Jun Jul Ago*
2023 20%
Evolucion del Tipo de Cambio
(en S/ por USD)
3.993
3.984
>92 3.854 i
3.838 3.830 3.847 3-8203.8513_810 -
3.765
_ Tipo de Cambio
3701 g 3.707 > 7193'682 3.666 Precio del Gas Natural
36333 614 Otros
Mar May Jul Set Nov Ene Mar May Jul
2023
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Fuente: Bloomberg.
* Proyeccion



Analisis tarifario

Evoluciéon del precio de la energia a un usuario residencial BT5B de
Lima Norte
(en S//MWh)
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Fuente: GRT - Osinergmin.
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La tarifa eléctrica vigente de un usuario
residencial ubicado en Lima Norte es de
S/ 623 por MWh, inferior en 10% respecto a
lo registrado en diciembre del 2022.

Para setiembre, considerando las
proyecciones de tipo de cambio e IPM
mencionadas en la lamina anterior, no se
espera un cambio en la tarifa eléctrica y se
mantendria en S/623 por MWh.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico



Demanda electrica nacional

Promedio movil semanal de la demanda eléctrica
(var.% anual)
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Fuente: COES.
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La demanda eléctrica acumulada al 5 de
agosto del 2023 fue 35,713 GWh, lo que
representa un incremento de 5.8% y 8.5%
en relacion a la demanda del 2022 y 2021,
respectivamente.

Se observa un mayor crecimiento,
cerrando la semana en 4.4%,
principalmente, debido a la recuperacion
en la demanda de la zona centro, que a su
vez fue impulsado por el mayor consumo
de las distribuidoras.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico



Produccion agregada

= Hidroeléctrica
GN - Camisea
GN - No Camisea
RER

Otras térmicas

Fuente: COES.

Semana del 6 al 12 de
agosto de 2018

6%

29% 0.3%

959 GWh
44%

Semana del 9 al 15 de julio
de 2023

8%
5.7%

2%
1,117 GWh

55%

RER: Recursos Energéticos Renovables.

Semana del 6 al 12 de
agosto de 2022

8%

[\

1.0%

1%
1,052 GWh

47%

Semana del 6 al 12 de
agosto de 2023

8%

4.2%
2%
1,098 GWh

52%
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En la Resolucion N°020-2023-MINEM/VMH
se indica la existencia de un déficit en el
suministro de gas natural del 1 al 18 de
agosto, debido a mantenimientos en la
planta de Pluspetrol, con lo cual se da un
racionamiento para la  generacion
eléctrica.

Sin embargo, a pesar del racionamiento, la
produccion de las centrales térmicas de
Gas Natural ha aumentado con respecto a
la semana previa. También se registra un
incremento de la generacion
hidroeléctrica.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico
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En los ultimos 30 dias, se exportd 1,039 GWh de energia de la zona centro para cubrir los excesos de demanda

en las demas zonas del pais.

Norte Sur

(en TWh)

Oferta

0.7 57 1.2

Demanda
(en TWh)
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Fuente: COES..



Costo marginal del sistema
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Evolucion del precio spot
(en S//MWh)
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El precio spot promedio de la semana fue
de S/598 por MWh; mientras que en la
semana previa el precio spot promedio fue
S/833 por MWh. Esta reduccion se debe a
la mayor participacion en las centrales
térmicas de Gas Natural, que
incrementaron su produccion, a pesar de la
extension en la situacion de emergencia
por el mantenimiento de la Planta
Pluspetrol.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico



Analisis de la zona norte

Crecimiento de la demanda eléctrica
(en var. % anual)

20%
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agosto de 2022 julio de 2023 agosto de 2023

32% 33%

33%
m Distribuidores

- 153 GWh

Resto

158 GWh 49% 164 GWh

19% 19%
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Fuente: COES..
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En la zona norte, la demanda eléctrica
representa el 14 % del total.

La demanda en la zona cerré con un
crecimiento del 6.8%. Esto representa un
incremento con respecto a la semana
previa, debido al mayor consumo de las
distribuidoras como Electronoroeste; en
contraste, se contrajo la demanda de los
Grandes Usuarios Libres como la minera
Yanacocha.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico



Analisis de la zona centro
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Feb Mar Abr May Jun Jul Ago

Semana del 6 al 12 de
agosto de 2023

Semana del 9 al 15 de
julio de 2023

34% 34%

665 GWh

22%

2.9%
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En la zona centro, la demanda eléctrica
representa el 59 % de la demanda total.

La demanda de la zona se ha recuperado,
cerrando en 2.9%, debido a un mayor
consumo de las distribuidoras de Lima. Este
resultado es positivo a pesar del menor
consumo de las principales Grandes
Usuarios Libres de la zona. Empresas como
Aceros Arequipa y Chinalco registraron un
menor consumo.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico



Analisis de la zona sur

Crecimiento de la demanda eléctrica

[¢)
25.0% (en var. % anual)

e==Tasa movil
19.0%

=—=Tasa acumulada

13.0%

7.0%
1.0%

-5.0%

Ene Feb Mar Abr May Jun. Jul Ago

Semana del 6 al 12 de

Semana del 6 al 12 de Semana del 9 al 15 de

agosto de 2022 julio de 2023 agosto de 2023
13% 12% 13%
m Distribuidores
GUL 265 GWh 295 GWh 283 GWh
Resto
71% 75% 73%

Fuente: COES.
*Grandes Usuarios Libres (GUL).
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La zona sur presenta un consumo altamente
dependiente de la mineria, que representa
alrededor del 71 % de la demanda total de
esta zona.

La demanda de la zona viene registrando un
crecimiento moderado, cerrando la semana
en 6,7%, debido al impulso en el consumo
de Cerro Verde, a pesar del menor consumo
de otras mineras importantes como
Antapaccay, Las Bambas y Constancia.
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Margen de reserva

Margen de Reserva y Maxima Demanda diario (en MW)

I Margen de Reserva

Méxima Demanda

M WW

Jul Ago Sept Oct Nov Dic Ene Feb Mar
2022
67%
y o
[ % 7,802
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o,
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- % 7,587 7,566
° 7,455
por mes .. s« .,

(en MW)7,145
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26)
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Fuente: COES..
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El margen de reserva promedio de la
semana fue de 83%, valor inferior en 3
puntos porcentuales respecto a o
registrado la semana previa.

Este resultado indica que la vigente
capacidad de generacion del sistema
puede atender cambios imprevistos de la
demanda sin afectar la confiabilidad del
sistema.

La maxima demanda del ano hasta la fecha
fue de 7,880 MW, registrado el dia 23 de
marzo, superior en 2.9% a la maxima
demanda del 2022.
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Margen de Reserva sin Reserva Fria* y Maxima Demanda (en MW) Al

110%

considerar un escenario de mayor

I Margen de Reserva-Sin R.F.

——— criticidad, en donde se excluye a las
centrales térmicas de las Reservas Frias,
Puerto Bravo y NEPI-Ilo y las centrales RER
eodlicas y solares, el margen de reserva
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S 2 5D BB % Z 2250 K BBHHREZDN N2 HBRE R El resultado indica que bajo este escenario
il | aeor | sepr | O | Moy | Dic | Ene | Feb | Mar | o ffMey | NGR | M los problemas de confiabilidad en caso de
o cambios abruptos de la oferta y la
an % 2 m demanda serian minimos.
Méxima w0 aw TT a s e
Demanda ** " s T
por mes
(en MW)
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Fuente: COES.
*Definicion tomada del COES.
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