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Resumen ejecutivo Gerancia de Potiticas y Analsis Econbmico - GPAE

Una economia estadounidense mas resistente le daria el espacio suficiente a la FED para un
aumento mas de su tasa en este ano, segun Bloomberg; y la mantendria hasta mediados del
2024.

El Banco Central Europeo esta empenado en seguir combatiendo a la inflacion e incremento su
tasa, a pesar de la debilidad economica del continente y de los efectos contractivos de la
politica monetaria adoptada.

ELl BCR realizo su primer recorte de su tasa de referencia después de 42 meses.

La economia peruana se contrajo por tercer mes consecutivo y acumula una caida de 0.58 en
lo que va del ano.

EL BCR reviso su perspectiva de crecimiento para el Peru de 2.2% en junio a 0.9% en setiembre
y refleja los resultados débiles.
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Resumen ejecutivo Gerancia de Potiticas y Analsis Econbmico - GPAE

Se espera que para el mes de octubre el valor de la tarifa eléctrica permanezca invariante
y, por ende, se ubique en S/625 por MWh.

Se registro un incremento en la demanda de consumo eléctrico (2.6%) nacional, como
consecuencia de una leve recuperacion en la demanda de la zona norte vy
centro, sostenidas por las demandas de las distribuidoras; y a la recuperacion en la zona sur,
principalmente, de las mineras Las Bambas y Quellaveco.

Persisten los bajos niveles de generacion hidroeléctrica y, en consecuencia, una mayor
participacion de la generacion térmica. Se registro un ligero incremento en el precio spot
promedio, el cual alcanzo los S/706 por MWh.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico
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MAS TIEMPO. Una economia estadounidense mas resistente le daria el espacio suficiente a la FED para un
aumento mas de su tasa en este aino, segun Bloomberg; y la mantendria, en ese nivel maximo, hasta mediados
del 2024. La FED mantendria sus tasas actuales estables en su proxima reunion de septiembre, segun Bloomberg,
y permanecera alli hasta un primer recorte en mayo proximo, dos meses después del calculo de los economistas
entrevistados por Bloomberg en julio. Es probable, segun esa agencia, que la FED considere un aumento adicional
de tasas para este ano, a medida que actualizan su vision de la perspectiva economica de EE.UU. Sin embargo, los
economistas encuestados por Bloomberg creen que la FED, finalmente, no lo ejecutara. La entidad monetaria
estadounidense ha senalado que planea pausar sus alzas en este mes. Jerome Powell, presidente de la misma,
senalo el mes pasado en una de las reuniones de politica econdmica mas importantes de EE.UU. que “la tasa de
inflacion seguia siendo demasiado alta y los banqueros centrales estaban preparados para ajustar mas si fuera

necesario”. Esta situacion se podria traducir en un dolar mas fuerte en el mundo y, consecuentemente, un tipo de
cambio peruano con perfil alcista. (-)

Fuente: Bloomberg.

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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AL ALZA. El Banco Central Europeo esta empenado en seguir combatiendo a la inflaciéon e incremento su tasa,
a pesar de la debilidad econémica del continente y de los efectos contractivos de la politica monetaria
adoptada. Mientras muchos bancos centrales en el mundo ya terminaron de incrementar sus tasas y, otros ya
emprendieron con los recortes, el Banco Central Europeo (BCE) elevd sus tasas de interés por décima vez
consecutiva. Bloomberg sostiene que el BCE, esencialmente, ha senalado que su ciclo de alzas ha terminado. En
efecto, Christine Lagarde, presidente de esa institucion, acotd que las tasas de interés clave del BCE han
alcanzado niveles que, mantenidos durante un periodo suficientemente largo, contribuiran sustancialmente al
retorno oportuno de la inflacion a su meta. Bloomberg estima que los datos europeos colaboren con la reduccion
de la inflacion, lo que mantendria las tasas en suspenso. Sin embargo, calculan que el BCE necesitara mucho
tiempo para tener la confianza suficiente de reducir sus tasas. Esta parte del ciclo europeo no seria favorable para
el Peru, dado que la politica monetaria contractiva en ese lado del mundo, tercer socio comercial mas importante
para el pais, no avivara su demanda industrial. (-)

T oo, — GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico

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

REDUCCION. El BCR realizé su primer recorte de su tasa de referencia después de 42 meses. Tal como
senalo la GPAE hace un mes, el BCR redujo su tasa de referencia en 25 puntos porcentuales y se unio al grupo
de paises de la region que han relajado su herramienta de politica monetaria. En el marco de que la inflacion
ha dado senales de retroceso y la actividad economica se sigue desluciendo en lo que va del 2023, la entidad
monetaria ha cedido a su endurecimiento. La ultima vez que el banco redujo su tasa fue en marzo del 2020
cuando se declaro la pandemia y esta llego al Perd. La GPAE espera nuevos recortes; pero, no necesariamente
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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.
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Hechos relevantes nacionales

DE MALAS. La economia peruana se contrajo por tercer mes consecutivo y acumula una caida de 0.58 en lo
que va del afo. La produccion manufacturera primaria (asociada a la pesca) continud sufriendo retrocesos
abruptos y opaco al avance minero. La situacion sorprende con un duro jaque al Ministerio de Economia y
Finanzas que, en meses pasados, predecia una fuerte recuperacion en el mes de julio. La contraccion de julio
hace mas probables nuevos recortes de tasa por parte del BCR, cuyo inicio se produjo el jueves pasado. La
economia peruana requiere sostener crecimientos por encima de 1% para cada uno de los siguientes meses del
ano si desea evitar una recesion en el 2023. (-)
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indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en esta seccion sobre el Perd.
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Hechos relevantes nacionales

REVISION A LA BAJA. El BCR reviso su perspectiva de crecimiento para el Pert de 2.2% en junio a 0.9% en
setiembre y refleja los resultados débiles. El BCR sustenta su estimacion en los mayores efectos negativos del
fenomeno El Nifo y la persistencia de una baja confianza de los consumidores y empresas. Esto se refleja en
menor avance del consumo privado y una caida de la inversion privada (-)

PBI POR TIPO DE GASTO PBI POR SECTORES ECONOMICOS
(Var. % real) (Var. % real)
2023 2024
2023* 2024* 2022
2022 ISem. RIJun.23 RISet23 RIJun.23 Rl Set.23
ISem. RIJun.23 RISet23 RIJun.23 RISet.23
PBI primario 0,9 3,0 4,0 2,5 2,9 2,8
Demanda interna 2,3 2,5 1,5 0,3 2,9 3,0 Agropecuario 45 34 0.4 20 2.7 26
: Pesca -11.4 -31.7 -15,0 -26 .4 10,5 10,5
S pr_wa.do %6 [ 03] L26 12 | 50 %4 Mineria metalica 0,0 19 8,3 88 2,4 2,4
Consumo publico -34 -16 2.0 2,0 3,0 2,0 Hidrocarburos 4.0 15 47 29 49 36
Inversién privada 04 [04] [25 53] 18 18 Manufactura 25 20 [_00 42 | 33 32
Inversion publica 7.7 21 15 15 4,0 4,0 PBI no primario 3,2 -1,4 1,7 0,4 31 31
Var. de inventarios (contribucion) 0,1 05 0,0 03 0,0 0,2 Manufactura 2.0 7.7 Q.0 2.2 3,0 2,9
Electricidad y agua 3.9 5.2 43 43 3.9 39
Exportaciones 6,1 5,0 34 2,8 3,3 3,3 Construccién 3.0 90 | 00 37 & 32 3,2
. Comercio 33 2,7 2.5 30 35 35
Importaciones 4,4 3,1 0,8 2,0 2,9 3,4 Basvicice 34 04 [ 19 10 1 29 29
Producto Bruto Intemo 2,7 05 22 09 30 3,0 Producto Bruto Interno 27 | o5 22 09 | 3.0 3,0
- — GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico

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.



[ J Y 4 [ J
Proyecciones economicas S
o Gerencia de Politicas y Analisis Econémico - GPAE
para el Peru
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La moneda local cedio ante el dolar. En primer lugar, la moneda norteamericana continta cosechando avances
y ganancias en los mercados internacionales. A nivel local, la moneda se debilitdo ante el recorte de tasa de
interés del BCR.
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Evolucion del IPM

- 287 287 287 g6 286 Peso del IPMy Tipo de El tipo de cambio, al cierre de agosto,
Cambio en la fue de S/ 3.699 por USD y el IPM
279 280 = 280 actualizacion de la tarifa . P y

eléctrica final alcanzd6 un valor de 284, lo que

274 -
9 representa un incremento del 1.3%
respecto a julio. A la fecha se registro
Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set* 35% un tipo de Cambio de S/ 3,718 por USD
2022 2023 y un IPM de 284.
29%
Evolucion del Tipo de Cambio
(en S/ por USD)
3,993
3,984
3975 3,854 25%
3,838 3839 3,847 3,8203'8513 -y
3,765 IPM
3,707 3719, 682 3,699 3718 Tipo de Cambio
3,6333 614 Precio del Gas Natural
Otros

Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set*
2022 2023

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico

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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La tarifa eléctrica vigente de un usuario
residencial ubicado en Lima Norte es
de S/ 625 por MWh, siendo esto inferior
en 10% respecto a lo registrado en
diciembre del 2022.

Para octubre, considerando el tipo de
cambio y el IPM, se espera que los efectos
desde la transmision o distribucion no
cambien el valor de la tarifa eléctrica
vigente.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico



Demanda electrica nacional
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La demanda eléctrica acumulada al 16 de
setiembre del 2023 fue 41,264 GWh, lo que
representa un incremento de 5.5% y 8.3%
en relacion a la demanda del 2022 y 2021,
respectivamente.

Por otro lado, observamos un incremento
en la demanda de 2.6%, resultado similar al
de la semana previa, esto como
consecuencia de los leves incrementos de
la zona norte y centro que representan mas
del 70% de la demanda total. Siendo, en
ambos casos, sostenidos principalmente por
la demanda de las empresas Distribuidoras.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico



Produccion agregada
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Se observa que la capacidad de generacion

por parte de las centrales
hidroeléctricas se mantiene en niveles
bajos, alcanzando un valor

de participacion del 28%

Por tal razon, la generacion hidroeléctrica
esta siendo reemplazada por recursos
térmicos como gas natural de Camisea o
diesel, los cuales registraron
participaciones de 55% y 10%
respectivamente.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico
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En los ultimos 30 dias, se exporto 1,235 GWh de energia de la zona centro para cubrir los excesos de demanda

en las demas zonas del pais.

Norte Sur

(en TWh)

Oferta

Demanda
(en TWh)

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico

Fuente: COES..



Costo marginal del sistema
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El precio spot promedio de la semana
alcanzé6 los S/706 por MWh; lo cual
representa un ligero incremento si lo
comparamos con el spot promedio de la
semana previa de S/676 por MWh. Esto
como resultado de la persistente menor
participacion de centrales hidroeléctricas,
por ejemplo, CH Canon del Pato en el
Norte; CH Mantaro y CH Cerro del Aguila
en el Centrop CH Machupicchu vy
CH Chancani 4,5 y 6 en el Sur; cuya
produccion se sustituye en parte con
una mayor produccion de las centrales
termicas de diéesel.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico
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Analisis de la zona norte e DA B doete

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

En la zona norte, la demanda eléctrica
representa el 14 % del total.

13%

5,8%
6%

==Tasa movil

2,0%
——Tasa acumulada '

La demanda en la zona cerro con un
crecimiento de 2%. Esto como resultado,

-1%

- por un lado, de la reduccion de 7.7% de la
e R R e AT B e R demanda de usuarios libres no GUL; y, por
Ene | Feb | Mar [ Abr | May | lun ul Ago  Set otro lado, al incremento de la demanda de
Semanadel 12 al 18 de  Semana del 13 al 19 de Semana del 12 al 18 de los distribuidores como Hidrandina,
setiembre de 2022 agosto de 2023 SEHETe s A Electronoroeste y Electronorte, en 14.7%

en promedio.

32% 32%

u Distribuidores 39%

GUL 49%

161 GWh 158 GWh 164 GWh

Resto

18% 19%

18%
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Fuente: COES..



Analisis de la zona centro

Crecimiento de la demanda eléctrica
14,0% (en var. % anual)

11,0% e==Tasa movil
—=Tasa acumulada
8,0%

5,0% - 3,4%

2,0%
-1,0%

-4,0%

» A 84 5 & =2 32 4 5 2 5 8 &8 R 2 3 82 @ @
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set
Semana del 10 al 16 de  Semana del 13 al 19 de Semana del 10 al 16 de

agosto de 2022 agosto de 2023 agosto de 2023

28% - 32%
(]

m Distribuidores

G 656 GWh

Resto

640 GWh 659 GWh

28% 19% 23%

Fuente: COES.

Analisis Economico Semanal de Electricidad
Semana del 12 al 18 de setiembre
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En la zona centro, la demanda eléctrica
representa el 59 % de la demanda total.

El crecimiento de la demanda en la zona
fue marginal y equivalente a 0.4 %, esto a
pesar de que decayod el consumo por parte
de GUL en alrededor 15%; sin embargo,
este hecho fue compensado por el
incremento en la demanda de del resto
de usuarios libres (+13%) y distribuidoras
como Electro Centro, Enel y Luz del Sur.
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Analisis de la zona sur

Crecimiento de la demanda eléctrica
25,0% (en var. % anual)

e==Tasa movil

0,
19,0% ——Tasa acumulada

13,0% 10,7%
7,0%
8,3%

1,0%

-5,0%

Ene Feb Mar Abr May Jun. Jul Ago Set

Semana del 12 al 18 de
setiembre de 2023

290 GWh

Semana del 12 al 18 de Semana del 13 al 19 de
setiembre de 2022 agosto de 2023

14%
23%
m Distribuidores

GUL 268 GWh

Resto

299 GWh

70% 62% 74%

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 74% de la demanda total de
esta zona.

La demanda de la zona mantiene el
crecimiento positivo, cerrando la semana
en 8,3%, debido a un incremento
considerable en el consumo por parte
de Las Bambas y Quellaveco y de un ligero
aumento de la demanda de
Southern Peru Copper Corporation (SPCC),
las cuales en conjunto incrementaron su
demanda en 47%.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico



Margen de reserva

Margen de Reserva y Maxima Demanda diario (en MW)

B Margen de Reserva

Maxima Demanda

VIVRUY ")

Maxima 67%
Demanda 2% .. 66%
. :
por mes (en E e 7802 7.792
MW 74% :
) 76% 7.653
7.587 7.566

80%
7.455

7.344

Noviembre Enero Marzo
(Viernes 25) (Martes 10) (Jueves 23)

Septiembre
(Martes 27)

Fuente: COES..

Mayo

(Jueves 11)

77%

7.457

Julio
(Miercoles
12)

110%

100%

90%

75% 2
(]

7.411 7.419

Setiembre
(Marte 05)
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La semana previa el margen de reserva
promedio alcanzo el valor de 81.5%,
cifra muy similar a lo observado en 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

Margen de Reserva sin Reserva Fria* y Maxima Demanda (en MW)

] 110%
I Margen de Reserva-Sin R.F.

Maxima Demanda
90%

70%

I e o e

Maxima 2022 s 2023
Demanda ’
7.880
por mes S

(en MW)

3% 3% 339 32%
35%
7.455 7.457

7.411 7.419

7.344

Noviembre
(Viernes 25)

Enero
(Martes 10)

Septiembre
(Martes 27)

Setiembre
(Marte 05)

Marzo
(Jueves 23)

Mayo Julio
(Jueves 11) (Miercoles
12)

Fuente: COES.
*Definicion tomada del COES.
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Al considerar un escenario de mayor
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
promedio de la Ultima semana fue de 36%.

El resultado indica que bajo este escenario
los problemas de confiabilidad en caso de
cambios abruptos de la oferta y la
demanda serian minimos.
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El contenido de esta publicacidn podra ser reproducido total o parcialmente con autorizacion de la Gerencia de Politicas y
Analisis Econdmico del Osinergmin. Se solicita indicar en lugar visible la autoria y la fuente de la informacién. Todo el
material presentado en este reporte es propiedad del Osinergmin, a menos que se indique lo contrario.

Osinergmin no se identifica, necesariamente, ni se hace responsable de las opiniones vertidas en el presente documento.
Las ideas expuestas en los articulos del reporte pertenecen a sus autores. La informacion contenida en el presente reporte
se considera proveniente de fuentes confiables, pero Osinergmin no garantiza su completitud ni su exactitud. Las opiniones
y estimaciones representan el juicio de los autores dada la informacidn disponible y estan sujetos a modificacion sin previo
aviso. La evolucién pasada no es necesariamente indicadora de resultados futuros. Este reporte no se debe utilizar para
tomar decisiones de inversion en activos financieros.
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