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El renovado impulso proteccionista de Trump, con su amenaza de nuevos dranceles
generalizados, no solo resucita la retdrica de la guerra comercial, sino que expone profundas
fisuras en el orden econémico global.

El regreso de Trump al discurso arancelario no solo amenaza con redefinir las reglas del
comercio global, sino que también genera una renovada volatilidad en los mercados
financieros.

En el 2024, la economia avanzd 3.33% y reflejé una recuperacion tras la recesion previa.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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Resumen ejecutivo s o ot s Eemmico - A

La tarifa eléctrica vigente de un usuario residencial ubicado en Lima Norte es de S/645
por MWh. De acuerdo con las proyecciones en TC e IPM, para el mes de marzo la tarifa eléctrica
no experimentaria variaciones.

La demanda eléctrica nacional registré una variacién semanal interanual de +1.1%, diferenciada por
zonas. Las demandas de las zonas Norte, Centro y Sur registraron variaciones de +7.7%, +0.03% vy
+0.08%, respectivamente. El incremento de la demanda se explicd en el incremento de la demanda
de las Distribuidoras (+6%) y GUL (+0.3%), en contraste a la menor demanda del Restos de Usuarios

Libres (-4.5%).

El precio spot promedio semanal alcanzé los S/ 132.6 por MWh; 9% por debajo al observado en
la semana correspondiente del 2024. EIl mayor nivel del spot, en la zona Centro, sucede en un
contexto de mayor produccién nacional interanual en centrales Hidroeléctricas (+3%) y GN de
Camisea(+4%), y una menor produccion en centrales RER(-27%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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ARANCELES. El renovado impulso proteccionista de
Trump, con su amenaza de nhuevos aranceles
generalizados, no solo resucita la retérica de la guerra ® Free trade agreement M Lower than US tariffs
comercial, sino que expone profundas fisuras en el orden el S e o b
econdomico global. Si bien su estrategia de "America First'

busca reindustrializar EE.UU., segun Bloomberg, la historia
sugiere que el proteccionismo tiende a generar
represalias, distorsionar cadenas de suministro vy
aumentar costos para los consumidores. Para Ching,
México y la UE, principales objetivos de esta politica, la
respuesta podria oscilar entre ajustes estratégicos y
represalias que tensarion adn mas las relaciones
comerciales. A corto plazo, el ddlar podria fortalecerse por
el atractivo de EE.UU. como refugio, pero el riesgo de una
menor inversidn extranjera y presiones inflacionarias
internas es real, segun Bloomberg. En un mundo donde la

Economies’ Tariffs on US Versus US Tariffs on Them

interdependencia econ(’)mica ha sido la norma las Source: UNCTAD TRAINS, Office of the United States Trade Representative
. . 4 Note: Uses simple average (effectively applied rates) from latest year
barreras comerciales son una opuestoi orrlesgada que available (2023 or earlier). Uses EU average for all EU countries. US-China
. .. accounts for all additional tariffs (Bloomberg Economics’ estimates.).
puede socavar el mismo crecimiento que buscan Mapped data show tariffs for distinct economies. Bloomberg

proteger. (=)

Fuente: Bloomberg. — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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 Pera.



Hechos relevantes
internacionales

VOLATILIDAD. El regreso de Trump al discurso
arancelario no solo amenaza con redefinir las
reglas del comercio global, sino que también
genera una renovada volatilidad en los
mercados financieros. Segin Bloomberg, Ila
correlacién entre el indice VIX y la incertidumbre
comercial sugiere que los inversores estan
descontando un escenario en el que los flujos de
inversion, la estabilidaod de las cadenas de
suministro y el crecimiento global podrian verse
afectados. La narrativa proteccionista podria
fortalecer al dblar en el corto plazo, segun
Bloomberg, pero también acelerar la fuga de
capitales de mercados emergentes, incrementar
costos de insumos en EE.UU. y generar represalias
que Iimpacten a sectores clave como el
tecnoldogico y automotriz. Si bien Trump apuesta
por un pragmatismo negociador, la historia
sugiere que los mercados rara vez encuentran
estabilidad en la imprevisibilidad. (=)

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 Pera.

Source: Bloomberg Intelligence
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VIX Volatility-Risk Premium
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CRECIO. En el 2024, la economia avanzé Tasa de crecimiento del PBI peruano

(var.% real anual)

3.33% y reflejo una recuperacion tras la
recesion previa. Segin el |INE, Ila
manufactura  (+3.9%), el comercio
(+2.96%) y el transporte (+6.1%) fueron los
sectores mas dindmicos, mientras que la
pesca (+24.9%) experimentd un auge por
el incremento en la captura de anchoveta.
Sin embargo, el sector financiero y de
seguros retrocedio (-1.60%), lo que reflejé
un menor dinamismo crediticio. La
mineria metdlica crecidé por cuarto afio
consecutivo (+2.04%), con un resultado
auspicioso desde la produccion aurifera
(+6.9%). Sin embargo, el avance del sector
fue mermado por una ligera contraccién
de la produccién de cobre (—024%) (+) 2015 2016 2017 2018 2019 2022 2023

*Nota: Se omitid, intencionalmente, los afios 2020 y 2021 para excluir los efectos de la recesion y la recuperacion por la pandemia.

Fuente: INEI — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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 Pera.
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para el Peru

Promedio de expectativas para el PBl en el 2025

(var.% anual

Se observa que las estimaciones de los
analistas internacionales respecto a la
dindmica de la economia peruana se
mantienen tanto para el 2025 como para el
2026. En ambos casos, ligeramente, por
debajo de 3% y debajo del resultado del
resultado oficial del 2024.

Promedio de expectativas para el PBl en el 2026

(var.% anual
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Fuente: Bloomberg.
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Proyecciones economicas | s e s o s
para el Per(i

Promedio de expectativas para la inflacion 2025 los andlistas intefnacionales esperan que

(var.% anual)

Gerencia de Politicas y Andlisis Econédmico - GPAE

la inflacidn permanezca dentro del rango
meta del BCR (1% y 3%) tanto en el 2025
como en el 2026; pero, por encima de lo
observado en el 2024.
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Fuente: Bloomberg.
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El tipo de cambio a la baja

El dolar cayd, en el Perq, respaldado por la fortaleza del sol peruano, que se ha mantenido estable gracias al
fuerte ingreso de divisas por exportaciones de minerales y una preferencia por la moneda local.

X . Var.% del
Tipo de cambio ° i .
(s/ por USD) " 14/2(2025 Forwards del tipo de cambio
I Rango Miny Max (2017 - 2024) Promedio (2017 - 2024) ' respecto de.. S (s/ por usp) .
4.0 3.712 — B — sk y
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39 ' o
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3I4 (=] o o o o
33
32

=
s
s

Ene Feb

Fuente: Bloomberg y Reuters.
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Andalisis tarifario

Evolucion del IPM

280 979 279 979

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 8 al 14 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

Pesodel IPMy Tipode
Cambio en la actualizacion

de la tarifa eléctrica final

278 278 278 277 977 278 977 277 278
Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic Ene Feb
2024 2025
e’ L] . 29%
Evolucion del Tipo de Cambio
(en s/ por USD)
3,837
g2 3,775
3,752 3741 3,750 3,745 3,754 e
3,721 3,722 3714 ' 3713
Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic Ene Feb
2024 2025

Fuente: Bloomberg.
* Proyeccion

El tipo de cambio, al cierre
de enero, fue de S/ 3.728 por USD
y el IPM estuvo en 277.

11%

35%

A inicios de marzo, se espera que
el tipo de cambio se reduzca a
S/ 3.71 por USD y el IPM suba a 278.

25%

IPM

Tipo de Cambio
Precio del Gas Natural
Otros

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Andlisis Econbmico Semanal de Electricidad

< ° o o ® Semana del 8 al 14 de febrero del 2025
n a Is I s a rl a r I o Gerencia de Politicas y Andlisis Econédmico - GPAE

Evolucion del precio de la energia a un usuario residencial BT5B de Lima Norte
(en S//MWh)

La tarifa eléctrica vigente de un

700
usuario residencial ubicado en
645 .
Lima Norte es de S/645 por MWh,
= siendo menor en 0.5% respecto
600 a febrero de 2024.

Para marzo, considerando las
500 proyecciones mostradas en la
lGdmina anterior, la tarifa de un
usuario residencial ubicado en

400 Lima Norte no experimentaria

VOS> C S OHES>0UOS S >CSOHHE>0U0S S >CSORHES>SO0UOS S >CSORES>0U0OS S >CS 0+ >0 U0k V(]riCICioneS
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5£§<§3_’<b )0205$§<§3ﬂ<b)0205£§<§3ﬁ<b)Ogouc_nf§<§3_’<l’ )0(2305£§<§3ﬁ<b>0§o|5$ g
2020 2021 2022 2023 2024 2025

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico

* Valor estimado a partir de las proyecciones del IPM y TC.
Fuente: COES.



Demanda eléctrica nacional|

0.101
0.05

0.00

-0.05

Promedio moévil semanal de la demanda eléctrica
(var.% anual)

2025/2024

Tasa movil
Tasa acumulada

2.0%
1.1%

1/1}2024 28/é/2024 26/4:/2024 24/6I/2024 21/5;/2024 19/10/2024 16/1l2/2024 13/2I/2025

Fuente: COES:

Nota: Para los afios comparados,
la tasa mévil mide la variacién (%) de la suma de la demanda eléctrica durante la semana de andlisis;
la tasa acumulada mide la variacién (%) de la suma de la demanda eléctrica desde el Iro de enero hasta un dia anterior a la fecha de cierre del presente informe.

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 8 al 14 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

Al 13 de febrero del 2025, la demanda
eléctrica de la semana experimenté una
variacion de +1.1% respecto de la misma
semana del 2024, alcanzando 1220 GWh.

Esta variacibn fue resultado del
incremento en el consumo de las
Distribuidoras (+6%) y los GUL (+0.3%),
que mds que compensaron el menor
consumo en el Resto de UL (-4.5%).

Asimismo, la demanda eléctrica
acumulada (desde el Tro de enero)
experimentd un incremento de +2%
respecto del mismo periodo del 2024,
alcanzando 7432 GWh.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Produccion agregada

Semana del 7 al 13 de Semana del 7 al 13 de
febrero del 2021 febrero del 2024

21%
1196 GWh

1038 GWh
31%

Hidroeléctricas
GN Camisea

GN No Camisea
Otras térmicas Semana del 7 al 13 de enero Semana del 7 al 13 de

RER del 2025 febrero del 2025

1219 GWh

1164 GWh

22% 32%

Fuente: COES.
RER: Recursos Energéticos Renovables.

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 8 al 14 de febrero del
2025Gerencia de Politicas y Andlisis
Econémico - GPAE

Esta semana, se observaron variaciones en la
produccion interanual en las centrales
hidroeléctricas (+5.4%), GN Camisea (+3.9%) y las
RER (-24.6%).

Asi, la participacion semanal de estas centrales
alcanzé el 57.1%, 32.1% y 8.6%, respectivamente.

El crecimiento de la produccidon en las centrales
mencionadas estuvo acompafado de un
incremento en la produccién de centrales GN No
Camisea (+29%) y en Otras térmicas (+47.6%), las
cuales tuvieron una participacion semanal de 1.2% y
1%, respectivamente.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico
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Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

Balance nacional

En los dltimos 30 dias, se exportd aproximadamente 1 TWh de energia de la zona centro para cubrir los excesos de

demanda en las demds zonas del pais.
Norte Centro sur
S=
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O
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— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico

Fuente: COES..



Costo marginal del sistema

Evolucion del precio spot
(en S//MWh)

10007

Costo Marginal S{/MWh
900

800
7007 \
6007
500

4007

300

O_

2001
V
1001 N’MWW

103.9

T T T
1/1/2023 10/5/2023 16/9/2023

*Seguimiento en Barra Santa Rosa 220, ubicada en lazona Centro.
Fuente: COES..

T
23/1/2024

T
31/5/2024

T
7/10/2024

T
13/2/2025

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 8 al 14 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

Al cierre de la semana de andlisis, se
registré un precio spot de S/ 103.9 por MWh,
ubicdndose como promedio semanal en
S/132.6 por MWh; 9% por debajo del
promedio en la misma semana del 2024 vy,
34% por encima del promedio de Ia
semana pasada.

En relaciobn al ano anterior, en la zona
Centro, se presentan incrementos en la
produccién de las centrales Hidroeléctricas
(+2.9%), a GN de Camisea y otros GN (+4%
y +517%, respectivamente), y otras
térmicas (+3.8%). En contraste de
descensos en la produccion de las
Centrales RER (-27%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Anadlisis de la zona norte

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

Tasa moévil
Tasa acumulada

0.107
7.7%

0.057 6.3%
0.001

-0.057

-0.101, : : : : ‘ ‘ ‘
1/1/2024 28/2/2024 26/4/2024 24/6/2024 21/8/2024 19/10/2024  16/12/2024  13/2/2025

Semana del 7 al 13 de
febrero del 2025

Semana del 7 al 13 de Semana del 7 al 13 de enero
febrero del 2024 del 2025

32% 32% 32%

174 GWh 181 GWh 187 GWh

23% 21% 21%

Fuente: COES.
*Grandes Usuarios Libres (GUL).

[T Distribuidoras GUL Resto UL

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 8 al 14 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

Lo demanda eléctrica de la zona Norte
representd el 15.3% del total nacional.

La tasa de crecimiento de la demanda cerré
la semana con una variacidon positiva de
7.7% respecto a la correspondiente semana
en el 2024.

El mayor consumo observado fue resultado
del mayor consumo del Resto de UL (+10.3%)
y Distribuidoras (+10.4%), que compensaron
la menor demanda de los GUL (-1.4%).

Esta semanag, entre los UL con variaciones
importantes en su demanda encontramos a
Cementos Pacasmayo (+27.1%), Trupal
(-93%) y Yanacocha (+21.3%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Analisis de la zona centro

0.10+

Crecimientode la demanda eléctrica
(en var. % anual)

— Tasa movil
0.0841 —  /\Tlasa acumulada
0.06
0.04+
0.02+
0.00+

-0.02+
-0.04+

1.5%
0.03%

1/1/2024 28/2/2024  26/4/2024  24/6/2024

Semana del 7 al 13 de

febrero del 2024

34%

737 GWh

20%

Fuente: COES.

34%

704 GWh

21/8/2024

Semana del 7 al 13 de enero

;

19/10/2024

31%

Semana del 7 al 13 de
febrero del 2025

737 GWh

21%

16/12/2024

[T Distribuidoras

GUL

Resto UL

13/2/2025

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 8 al 14 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

Lo demanda eléctrica de la zona Centro
representa el 60.6% del total nacional.

El consumo de la zona cerré con un ligero
incremento del 0.03% respecto de la
correspondiente semana del 2024. Esta
variacion se explica por un aumento del
consumo de las Distribuidoras (+5.5%) y GUL
(+1.6%) en contraste con una caida de la
demanda por parte del Resto de UL (-8%).

Entre los GUL encontramos variaciones
relevantes en la demanda de usuarios
como Nexa Resources Cajamarquilla (+18%)
y Minera Volcan(-13%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Anadlisis de la zona sur

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

0.1941 — TasAmovil

0.14+
0.09+

0.04+
0.6%

-0.0141 0.1%

-0.06-
1/1/2024

28/2/2024  26/4/2024  24/6/2024  21/8/2024  19/10/2024  16/12/2024  13/2/2025

Semana del 7 al 13 de Semana del 7 al 13 de enero Semana del 7 al 13 de

febrero del 2024 del 2025 febrero del 2025
A% B g W
296 GWh 280 GWh 296 GWh
77% 78% 77%
[T Distribuidoras GUL Resto UL
Fuente: COES.

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 8 al 14 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

Lla demanda eléctrica de la zona Sur
represent6 el 24.1% del total nacional, siendo
dependiente de la industria minera, la cual
representd alrededor del 68% de Ia
demanda total de esta zona.

Esta semana la demanda experimentd un
leve aumento de 0.08% respecto de la
correspondiente semana del 2024, debido a
que el menor consumo por parte de los GUL
(-0.3%) neutralizd el incremento en las
Distribuidoras (+2.1%) y el resto de UL
(+0.3%).

Entre los GUL se destacan las variaciones de
Cementos Yura (+46%), Cerro Verde (-3.3%)
y Ares-Callalli (+34%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Demanda de Mineria GUL

Crecimiento de la demanda eléctrica del sector mineria GUL*
(en var. % anual)

Tasa moévil
Tasa acumulada

2

0.25-
0.20-
0.15-
0.10-
0.05-
0.00-
-0.05-
-0.10-
-0.15-
-0.201, | | | | x x |
1/1/2023 21/4/2023  10/8/2023  28/11/2023  18/3/2024 6/7/2024  25/10/2024  13/2/2025

Demanda eléctrica diaria del sector mineria (GWh)
Sur BN centro Norte

30000
25000
200007
15000
10000

Demanda Mineria GUL

50007

0_ T T T T T T T T
1/1/2023 21/4/2023 10/8/2023 28/11/2023 18/3/2024 6/7/2024 25/10/2024 13/2/2025

Fuente: COES. *Definicion tomada del COES.

Nota: Desde noviembre del 2023 dejaron de operar Barrick Alto Chicama (zona Norte), Milpo Pasco (zona Centro) y, Ares Cotaruse y
Buenaventura-Ares (zona Sur).

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 8 al 14 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

La demanda eléctrica semanal del sector
mineria fue 306 GWh, representando el 25%
del total nacional y el 42% del total de
Usuarios Libres.

Esta semana la demanda de este sector
cerrd con una variacion interanual de +2.4%,
a consecuencia de un mayor consumo en la
zona Norte (+8%), Centro (+6.9%) y Sur
(+0.2%).

Se destacan las variaciones nominales de
Yanacocha (+21.3%), Nexa Resources
Cajamarquilla (+18%) y Cerro Verde (-3%) ,
en las zonas Norte, Centro y Sur,
respectivamente.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Margen de reserva

Margen de Reserva y Mdxima Demanda diario (en MW)

Tasa - Margen de reserva _ Tasa - Margen sin reservas frias Maxima demanda

S Yeae E
. <) O S

% Margen de reserva

o
N

0.07

T T T T T T T T T T T T T
14/2/2024 15/3/2024 14/4/2024 15/5/2024 14/6/2024 15/7/2024 14/8/2024 13/9/2024 14/10/2024 13/11/2024 14/12/2024 13/1/2025 13/2/2025

Méxima Demanda del mes (en MW), Margen de Reserva (MR) y MR sin R.F

77.0%

35.0% 77.0%  78.0% . 77.0% 77.0%
1.0%
9 83.0% 81.0% 35.0% 34.0%
8181 37588f 36.0% p OO/Z 86.0% 87 0% 85.02/0 o 37.0% 79270 i
T ' 42.0% 4400 ALO0% o0, 7768
7511 7438 7567

72.0%
31.0%
8165

70.0%
29.0%
8278

Feb/2024 Mar/2024 Abr/i2024 May/2024 Jun/2024 Juli2024 Ago/2024 Set/2024 Oct/2024 Nov/2024 Dic/2024 Ene/2025 Feb/2025

Nota: Los valores de MR en el gréfico de barras corresponden al dia de méaxima demanda del mes correspondiente.
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El margen de reserva (MR) promedio
semanal alcanzdé un valor del 75%. En un
escenadrio de mayor criticidad, excluyendo
a centrales térmicas de las Reservas Frias,
Puerto Bravo y NEPI-llo y las centrales RER
edlicas y solares, el margen de reserva sin
RF alcanzé un promedio de 33%.

La mdxima demanda diaria de la ultima
semana alcanzd el promedio de 8025 MW.
La maxima demanda del 2025 es de 8278
MW, registrada el 11 de febrero; siendo 1.2%
mayor a la maxima demanda del dltimo
periodo anual, 8181 MW, registrada en
febrero del 2024.
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El contenido de esta publicacion 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 informacién 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 informacién disponible y estan sujetos a modificacidn sin previo
aviso. La evolucidon pasada no es necesariamente indicadora de resultados futuros. Este reporte no se debe utilizar para
tomar decisiones de inversidn en activos financieros.

Citar el Informe como: Trelles, J.; Llerena, M.; Suclupe, A.; Vela, J.; y De la Cruz, J. Andlisis Economico Semanal de Electricidad—
Semana del 8 al 14 de febrero del 2025. Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico, Osinergmin — Peru.
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