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Las principales economias del mundo empezarian un 2024 con el pie izquierdo.
La FED comienza a afrontar la proxima gran pregunta: ;Por qué recortar sus tasas?

El BBVA estima que la economia peruana se contraera 0.4% este ano y anticipa un rebote para
el 2024 y 2025 de 2.0% y 3.5%, respectivamente.
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Se espera que la tarifa eléctrica para el mes de enero varie ligeramente en -0.4% y se
ubique en S/ 656 por MWh.

Al cierre de la semana, la demanda eléctrica registro una variacion positiva marginal del 0.4%,
como resultado, del menor consumo observado en la zona norte (-6.5%) y zona sur (-2.5%). Sin
embargo, estas caidas fueron compensadas por el crecimiento de la demanda en la
Zzona centro (+3.5%).

El precio spot promedio semanal se ubico en S/93 por MWh, lo cual representa una caida del
5% en comparacion con el spot promedio de la semana previa el cual se ubico
en S/98 por MWh. Esto como resultado de la mayor produccion por parte de las generadoras
hidroeléctricas y RER-eolicas.
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MAL AUGURIO. Las principales economias del mundo empezarian un 2024 con el pie izquierdo. Bloomberg
espera una recesion “superficial” en EE. UU. (que comenzara ahora y se extendera hasta principios del 2024) a
medida que el impacto retardado de las subidas de tasas de la FED llegue a Los hogares de ese pais. La misma
historia se desarrollaria en otras economias avanzadas. La recesion en el Reino Unido y el estancamiento en la
zona del euro significan que para las economias avanzadas, como grupo, se espera un crecimiento de 0.9% en el
2024, frente al 1.5% en el 2023. Bloomberg enfatiza que los mercados emergentes también enfrentaran una
desaceleracion. La continua correccion inmobiliaria de China es un lastre importante. India seguiria teniendo un
desempeno superior, pero aun no es lo suficientemente grande como para compensarlo por completo. (-)
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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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CUESTION. La FED comienza a afrontar la préxima gran pregunta: ;Por qué recortar sus tasas? Segln
Bloomberg, la pregunta mas importante a la que se enfrentaran la economia y los mercados financieros en el
2024 no es si la FED recortara las tasas de interés sino por qué. Dado que la inflacion ha caido, drasticamente,
desde maximos de varias décadas, las reducciones de tasas en el 2024 parecen cada vez mas probables. Después
de mantener la politica estable en tres reuniones consecutivas, el presidente de la FED, Jerome Powell, espera

que sus colegas pronostiquen recortes de tasas en el 2024, aunque probablemente no tantos como esperan los
inversionistas y los economistas.

First Fed Rate Cut Expected by Economists in June
Four quarter-point reductions are seen next year by median economist

B December survey B September survey

Dpr Jan Mar May owv Jun Dec
023 2024 2025

Source: Bloomberg News survey of economists December 1-6 Bloomberg

Fuente: Bloomberg. : . — 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 Peru.
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Hechos relevantes nacionales

PANORAMA. El BBVA estima que la economia peruana s€ g ar o (NTERANUALS
contraera 0.4% este ano y anticipa un rebote para el

2024 y 2025 de 2.0% y 3.5%, respectivamente. El banco

prevé que este ano el PBI caera 0,4%, en un contexto de

choques de oferta (protestas sociales y anomalias 13,4
climatologicas) que han afectado el normal [
desenvolvimiento de las actividades productivas. Para |
2024 y 2025, considera en la medida que se va diluyendo 2.2 ' <>  EN3s o
el impacto negativo de esos choques, se reducen las tasas l I 0,4 l20 I I
de interés y se recupera la demanda interna. Ademas, el
banco reviso, a la baja, las previsiones de crecimiento 04
para el 2023 y 2024 y acentuo la recuperacion en el 2025.

El banco explica que el menor crecimiento responde a la i

sorpresa negativa en el crecimiento del 3T23 y a la
sostenida debilidad del gasto privado que se mantiene

incluso hasta mediados del 2024. (-) ey Zgé
® Prevision anterior (3T)

Proyeccion

-11,0

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico
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 Perd.



Proyecciones economicas
para el Peru

Promedlo de expectativas para el PBIl del 2023

Promedio de expectativas para el PBI del 2024

(var.% anual)

Fuente: Bloomberg.
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Luego de estar confirmada la recesion, las
proyecciones senalan un camino poco
promisorio para la economia peruana de
corto plazo.

De cara al 2024, no se espera una
recuperacion fuerte, post recesion del
2023 y dependera, en gran magnitud, de
como sean los efectos del Fenomeno El
Nino.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico



Proyecciones economicas
para el Peru

Promedio de expectativas para inflacién 2023
(var.% anual)
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Fuente: Bloomberg.
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Se espera que las expectativas se
continlen reduciendo respecto a la
inflacion, especialmente, por los
resultados bajistas de los ultimos meses.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico
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El tipo de cambio estable

El tipo de cambio se mantiene en valores, relativamente, estables; sin embargo, se espera que se reduzca en la
siguiente semana ante los desembolsos por concepto de gratificaciones en el Peru.
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Fuente: Bloomberg y Reuters.



Otras variables relevantes
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Var.% del 8/12/2023
respecto de...

-1.7
...hace un mes
semana

Var.% del 8/12/2023
respecto de...
e

-10.1

...hace un mes
semana

Var.% del 8/12/2023
respecto de...

—
-6.3
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-5.0

semana

-0.8

...hace un afio

-9.8

...hace un afo

95.9

...hace un aiio

El dolar se recupera,
luego de nuevas
senales de un proceso
alcista en la FED.

A pesar de |la
recesion, el riesgo
pais se mantiene en
sus niveles mas bajos
del ano.

Las tasas de interés
se abren pasos
distintos.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico
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Analisis tarifario

Evoluciéon del IPM
Peso del IPMy Tipo de

283 Cambio en la

287 287
285 286 286 286
284 283 284 284

eléctrica final

11%
35%
Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic
2022 2023 299
Evolucion del Tipo de Cambio
s s - (en S/ por USD) .
3,820 3,810 p— 25%
3,765 3,775
3,719 . IPM
3,699
o Tipo de Cambio
-, Precio del Gas Natural
Otros

Now Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nowv Dic
2022 2023

Fuente: Bloomberg.
* Proyeccion

278 actualizacion de la tarifa

Analisis Economico Semanal de Electricidad
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El tipo de cambio, al cierre
de noviembre, fue de S/ 3.7363 por
USD y el IPM alcanzo un valor de 283.
De acuerdo con proyecciones realizadas
por Bloomberg se espera que a finales
de diciembre el tipo de cambio se
ubique en S§/3.775 por USD vy el
IPM alcance el valor de 278.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico



Analisis tarifario

Evoluciéon del precio de la energia a un usuario residencial BT5B de
Lima Norte
(en S//MWh)
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Fuente: COES.
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La tarifa eléctrica vigente
de un usuario residencial ubicado en
Lima Norte es $/659 por MWh, siendo inferior
en 6% respecto a lo registrado en diciembre del
2022.

Para enero, considerando el tipo de cambio y el
IPM senalados en la lamina anterior, se
esperaria una ligera caida de 0.4 % en la tarifa
eléctrica, ubicandose asi en S/ 656 por MWh

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico



Demanda electrica nacional
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Promedio movil semanal de la demanda eléctrica
(var.% anual)
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La demanda eléctrica acumulada al 9 de
diciembre del 2023 fue 54,777 GWh, lo
cual represento un incremento de 4.5% y 8%
en relacion a la demanda del 2022 y 2021,
respectivamente.

Al cierre de la semana, la demanda
eléctrica registrO0 wuna variacion positiva
marginal del 0.4%, como resultado, del menor
consumo observado en la zona norte (-6.5%) y
zona sur (-2.5%), sin embargo; estas caidas
fueron compensadas por el crecimiento de la
demanda en la zona centro (+3.5%)

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico



Produccion agregada

Semana del 5 al 11 de
diciembre de 2018

m Hidroeléctrica 0.5%
7 0

GN - Camisea 2%
GN - No Camisea
RER
1011 GWh

Otras térmicas
45%

Semana del 05 al 11 de
noviembre de 2023

10% |
0,7%

2%
1,112 GWh

50%

Fuente: COES.
RER: Recursos Energéticos Renovables.

Semana del 5 al 11 de
diciembre de 2022

6%
8,1%
3%

1121 GWh

52%

Semana del 5 al 11 de
diciembre de 2023

14%

1%

28% 1129 GWh
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Respecto a la semana previa observamos un
ligero incremento en la participacion por parte
de las generadoras hidroeléctricas (+3pp), esto
debido a la mayor produccion en la zona centro
(+3.5%) y zona norte (+23%), alcanzando de esta
manera un resultado del 56% sobre el total
producido.

Por otra parte, las centrales RER alcanzaron una
participacion del (14%), impulsado por el
incremento de produccion de centrales edlicas
como Wayra | (+23%) en el centro o Cupisnique
(+25%) en el Norte. Es asi que, en conjunto con
el incremento de generacion hidroeléctrica
desplazaron a las centrales térmicas de GN-
Camisea las cuales alcanzaron una participacion
del 28%.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico
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En los ultimos 30 dias, se exportd 1,121 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 29 1.2

Demanda
(en TWh)

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico

Fuente: COES..



Costo marginal del sistema
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Al cierre del dia 9 de diciembre se registrd un
spot de S/88 por MWh, de esta forma el
precio spot promedio semanal se ubicod en
S/93 por MWh; lo cual representa una caida
del 5% en comparacion con el promedio de la
semana previa de S/98 por MWh.

Esta caida es resultado de la mayor
produccion registrada por parte de las
centrales hidroeléctricas (+84%) y RER (112%),
impulsadas por la variacion positiva de
generadoras hidro como Mantaro (+32%) y
Cerro del Aguila (+300%), mientras que desde
el lado de las RER se observo mayor actividad
por parte de generadoras edlicas como Wayra
| (+23%) y Cupisnique (+25%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico
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Analisis de la zona norte S ML

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

20%

La demanda eléctrica de la zona norte
representa el 15% del total nacional.

13%
6%
La tasa de crecimiento de la demanda de

i la zona se mantiene en el tramo negativo,
Rl contrayéndose esta semana en -6.5%

~ ™M w;m ~ O «—=H 0o n ~ O o= N W ™~ 9 " M wmn M~ O - M o
“in N N 1 N o = H H H A Mmoo sE
L B ¥ o B ¥ o o ¥ o I o ¥ o T o o o I ¥ o L o T 7 A T o I " BV s |

-1%

-8%

-15%

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

El menor consumo observado responde a la
Semana del 5 al 11 de diciembre ~ Semana del 05 al 11 de Semana del 5 al 11 de diciembre disminucion en la demanda por parte de

de 2022 Ll e 0 ey los GUL (-37.3%) y el resto de los usuarios
libres (-6.5%). No obstante, esta caida fue
atenuada en parte debido al incremento
de la demanda por parte de las
distribuidoras como Hidrandina (+6.3%) y
Electronoroeste (+8.2%).

33%

m Distribuidores 41%
GUL

Resto

40%

49%

169 GWh 171 GWh

18%

12%

iliaria — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico

*Grandes Usuarios Libres (GUL).
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Analisis de la zona centro

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

e===Tasa movil

—Tasa acumulada La demanda eléctrica de la zona centro
representa el 60% del total nacional.
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Fuente: COES.



Analisis de la zona sur

Crecimiento de la demanda eléctrica
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La demanda eléctrica de la zona sur
equivale el 25% del total nacional siendo
altamente dependiente de la industria
minera, la cual representa alrededor del
73% de la demanda total de esta zona.

Esta semana se observo una disminucion en
el consumo de -2.5%, debido a la menor
demanda del resto de usuarios libres (-
9.5%). A pesar del incremento en el
consumo por parte de los GUL (1%),
como Cerro Verde (+78%) y Buenaventura
(+89%).
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Margen de reserva

Margen de Reserva y Maxima Demanda diario (en MW)
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El margen de reserva promedio alcanzo un
valor del 72%, cifra similar a la observada
la semana previa, con lo cual 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. En tanto en lo que va
del mes de diciembre se alcanzd la
maxima demanda en 7.583 MW, la cual se
registro el dia jueves 7.
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Margen de reserva sin reservaj i s s se
fria
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Margen de Reserva sin Reserva Fria* y Maxima Demanda (en MW) ) d
Al considerar un escenario de mayor

. 110%
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Masima Demandsa 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 29%.

El resultado indica que bajo este escenario
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Fuente: COES.

*Definicion tomada del COES.
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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.

Citar el Informe como: Trelles, J.; Suclupe, A.; Vela, J.; Pasiche, G.; y Rivas, P. Andlisis Econdmico Semanal de Electricidad—
Semana del 5 al 11 de diciembre del 2023. Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico, Osinergmin — Peru.
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