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La inflacidn global se desacelera, pero con matices.

El euro parece haber encontrado un respiro frente al délar, con un repunte que lo lleva mas alla
del umbral de USD 1.05, aunque sin sefnales claras de una reversion de tendencia.

La economia peruana crecid 3.3% en 2024, impulsada por la recuperacién del gasto privado, la
inversién pUblica y las exportaciones.
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Resumen ejecutivo s e oo s Eeamico - A

La tarifa eléctrica vigente de un usuario residencial ubicado en Lima Norte es de S/653
por MWh. De acuerdo con las proyecciones en TC e IPM, para el mes de febrero la tarifa eléctrica
no experimentaria variaciones.

La demanda eléctrica nacional registrd una variacion semanal interanual de +3.0%, diferenciada por
zonas. Las demandas de las zonas Norte, Centro y Sur registraron variaciones de +7.1%, +3.6% y -0.7%,
respectivamente. El incremento de la demanda se explicd en el incremento de la demanda de las
Distribuidoras (+9.5%) y GUL (+0.9%), en contraste a la menor demanda del Restos de Usuarios Libres

(-3.2%).

El precio spot promedio semanal alcanzé los S/ 83.5 por MWh; 24% por debajo al observado en
la semana correspondiente del 2024. El menor nivel del spot, en la zona Centro, sucede en un
contexto de menor produccidén nacional interanual en centrales RER (-9%) e Hidroeléctricas (-0.4%),
y en centrales de GN (-1%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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FRENA. La inflacion global se desacelera, pero con Global CPI Outlook
matices. Bloomberg espera que pase de 5.1% en el 4724 a
3.5% en el 2025, cerca de niveles previos a la pandemia. EEIEINiPRaY,
Mientras las economias avanzadas avanzan hacia la
estabilidad con una inflacibn de 2.3%, los mercados
emergentes, excluida Chinag, enfrentan un proceso mas
largo de ajuste, con una inflacién proyectada en 6.6%
para finales del 2025. La divergencia regional sigue siendo
clave: EE.UU. muestra senales de una desaceleracion
gradual, la eurozona se dlista para nuevos recortes de
tasas ante una moderacion en servicios, y China enfrenta
un fantasma de deflacién persistente. La desinflacidon no
es uniforme, con Argentina y Turquia adn con alzas de dos
digitos, mientras que el Reino Unido y Japdn lidian con
dindmicas inflacionarias especificas, sostiene Bloomberg.
El mayor riesgo global sigue siendo el margen de /\
maniobra de los bancos centrales: si los recortes de tasas

llegan demasiado pronto, el progreso en la desinflaciéon
podria estancarse; si tardan demasiado, el crecimiento
podria verse comprometido. (+)

—Global —Advanced Economies —Emerging Markets Ex China —China
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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.
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LUCHA. El euro parece haber encontrado un Euro-Dollar: We Can Forget Parity for Now

respiro frente al délar, con un repunte que lo
lleva maés alla del umbral de USD 1.05, aunque
sin sefiales claras de una reversion de
tendencia. Segun Bloomberg, este impulso se
debe mds a la fatiga del rally del ddlar y la
moderacién de las tensiones arancelarias que
a una fortaleza intrinseca del euro. La
posibilidad de un alto al fuego en Ucrania y un
cambio en la politica fiscal alemana tras las
elecciones podrian reforzar adn mas al euro,
pero la fortaleza del délar sigue sustentada
por una economia estadounidense resiliente y
un tono audn restrictivo de la FED. Los mercados
de futuros reflejan un ajuste en las posiciones
cortas contra el euro, lo que sugiere que los
inversionistas comienzan a moderar su
pesimismo, aunque sin un catalizador
estructural claro que asegure una apreciacion
sostenida.

M Euro Spot 1.05

BI Outlook into late
1Q/2Q 25:
$1.07-51.08

Jun Sep Mar Jun
2024 2025

Bloomberg
Intelligence

Source: Bloomberg Intelligence

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

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
nacionales

CRECIO. La economia peruana crecié 3.3% en 2024,
impulsada por la recuperacion del gasto privado, la
inversion publica y las exportaciones. El crecimiento,
también, es resultado de la reversién de choques que
afectaron la actividad en el 2023 como factores
climaticos adversos (Fenémeno El Nifio y sequias). Por
otro lado, los términos de intercambio alcanzaron su
nivel mas alto desde 1975, con un aumento del 10.4%
en el ano, debido al alza en los precios del oro, el cobre
y el zinc, asi como a la caida en los costos de
importacién de petrdleo y alimentos. En el dmbito
fiscal, el déficit se amplié al 3.6% del PBI, afectado por
la menor recaudacion y un incremento en el gasto de
inversién pdblica. A pesar de un entorno externo
volatil, la economia mostrd resiliencia, aunque
persisten desafios en la sostenibilidad del crecimiento
y en la confianza empresarial a largo plazo. (+)

Fuente: BCR.
Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o
seccion sobre el Pera.
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PRODUCTO BRUTO INTERNO POR TIPO DE GASTO V

(Variacion porcentual real interanual)

2023 2024
IV Trim. Ano IV Trim. Ano
I Demanda interna -0,8 -1,9 5,6 3,8
Consumo privado 0,2 0.1 4,0 2.8
Consumo publico 92 46 -1.4 2.3
Inversion privada -2,2 -7.3 5,8 2.6
Inversion no minera -2 6 -7.0 7.6 3.0
Inversion minera 06 -9.6 -5.8 -0.8
Inversion publica 6.4 2.8 0.8 141
Variacion de inventarios -2,3 -1.3 2.1 0.4
Il Exportaciones 4,9 4.9 51 5.1
lll Importaciones 3.1 -1,3 10,6 6,9
IV PBL(I+11-111) 0.3 0.4 4,2 3.3
Inversién publica ¥
Del cual:
Gobierno Nacional 26,3 18,5 20,5 23,6
Gobiernos subnacionales -0,5 -53 -7.6 11,9

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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Proyecciones economicas | s s s oesoe
para el Per(i

Promedio de expectativas para el PBl en el 2025 las  proyeccionBs B NoARTOTTIC

(var.% anual

Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

internacionales respecto a la dindmica de
la economia peruana se mantienen tanto
para el 2025 como para el 2026. En ambos
casos, ligeramente, por debadjo de 3% vy
debajo del resultado del resultado oficial
del 2024 (3.3%).
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Promedio de expectativas para el PBl en el 2026
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Fuente: Bloomberg.
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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. Esto genera un
espacio para el BCR, si necesita aplicar
algdn tipo de politica monetaria expansiva.

Promedio de expectativas para la inflacion 2026

(var.% anual)
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El tipo de cambio a la baja

El viernes, el sol cedid posiciones frente a la fortaleza del délar. Sin embargo, la dindmica favorable de las
exportaciones netas alentd a la moneda local respecto a la semana anterior, acompanado de robustas
reservas de divisas.

0,
Tipo de cambio ;’7;/5 :zel . .
(s/ por USD) s 1 5 Forwards del tipo de cambio
I Rango Min y Max (2017 - 2024) Promedio (2017 - 2024) - respecto de... (s/ por USD)
40 N 3.701
- 3.699 —Bid =—Ask 3.6986
3.9 0.4 . il
38 L2 3.695
2683 3.6941
3I7 3.691
3.6 3.689
29 3687
3I‘r’---hace un dia ..hace una semana ..hace un mes ..hace un afio 3-685 ﬁ—— s ﬁ " A . - .
33 8 ] 8 3 g P 2 S
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Fuente: Bloomberg y Reuters.
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Andalisis tarifario

Evolucion del IPM

280 279
279 278 9278 278 279 977 o977 278 o577 277 278

Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic Ene Feb
2024 2025

Evolucion del Tipo de Cambio
(en s/ por USD)

| 29%
3,837

3,782 3775
3752 5o, 3,750 3745 3754
3721 3722 3714 3,728

3,687

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

2024 2025

Fuente: Bloomberg.
* Proyeccion
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Pesodel IPMy Tipode

Cambio en la actualizacion
de la tarifa eléctrica final

11% El tipo de cambio, al cierre
de enero, fue de S/ 3.728 por USD
35% y el IPM estuvo en 277.

A fines de febrero, se espera que
el tipo de cambio se reduzca a
S/ 3.69 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
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La tarifa eléctrica vigente de un

Evolucién del precio de la energia a un usuario residencial BT5B de Lima Norte usuario residencial ubicado en
(en s//Mwh) Lima Norte es de S/653 por MWh,
siendo menor en 0.8% respecto

a enero de 2024.

700
653

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

600

500 Lima Norte no experimentaria
variaciones respecto a enero de
2025.
R sin emb descart
R 5 RS e R erERS Rt 3855303 L L8 5553 8038 285555598538 %, IN empargo, No0 Sse daescarta und
SPsS<S3I o205 lsas3 " PoZ0alsas3 - 0Z0 5SS 0205 s<sS3P0 205 q 5 0z 0ne o
BT W - P | ni posible variacién positiva debido a
2020 2021 2022 2023 2024 2025 la actualizacién de precios a nivel

de generacion.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico

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



Demanda eléctrica nacional|

0.10+4

0.05+

0.00+

-0.05+

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

Tasa movil 2025/2024

Tasa acumulada

3.0%
2.1%

1/1/|2024 29/2;2024 28/4/|2024 27/6/|2024 25/8}2024 24/10|/2024 22/12|/2024 20/2/|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 15 al 21 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econédmico - GPAE

Al 20 de febrero del 2025, la demanda
eléctrica de la semana experimenté una
variaciéon de +3.0% respecto de la misma
semana del 2024, alanzando 1219 GWh.

Esta variacibn fue resultado del
incremento en el consumo de los GUL
(+0.9%) y Distribuidoras (+9.5%), que mas
que compensaron el menor consumo en
el Resto de UL (-3.2%).

Asimismo, la demanda eléctrica
acumulada (desde el Tro de enero)
experimentd un incremento de +21%
respecto del mismo periodo del 2024,
alcanzando 8651 GWh.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Produccion agregada

Semana del 14 al 20 de
febrero del 2021

Hidroeléctricas
GN Camisea

GN No Camisea
Otras térmicas Semana del 14 al 20 de enero

RER del 2025

1196 GWh
23%

Fuente: COES.
RER: Recursos Energéticos Renovables.

Semana del 14 al 20 de
febrero del 2024

30% 1100 GWh

Semana del 14 al 20 de
febrero del 2025

200 1219 GWh

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 15 al 21 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econédmico - GPAE

Esta semana, se observaron variaciones en la
produccién interanual en las centrales RER (-7.3%),
Hidroeléctricas (+4.2%) y GN Camisea (-0.8%).

Asi, la participacion semanal de estas centrales
alcanzé el 10.9%, 58.2% y 28.8%, respectivamente.

El crecimiento de la producciéon en las centrales
mencionadas estuvo acompafado de un
incremento en la produccién de centrales GN No
Camisea (+110.9%) y Otras térmicas (+27.7%), las
cuales tuvieron una participacion semanal de 1.4% y
0.7%, respectivamente.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico
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Balance nacional

En los Gltimos 30 dias, se exportd aproximadamente 1.1 TWh de energia de la zona centro para cubrir los excesos

de demanda en las demds zonas del pais.
sur
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Fuente: COES..



Costo marginal del sistema

Evolucion del precio spot

10007

Costo Marginal S/MWh
9007
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(en s//Mwh)

76.8

T T T
1/1/2023 11/5/2023 18/9/2023

*Seguimiento en Barra Santa Rosa 220, ubicada en la zona Centro.
Fuente: COES..
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Al cierre de la semana de andlisis, se registré
un precio spot de S/ 76.8 por MWh,
ubicdndose como promedio semanal en
S/83.5 por MWh; 24% por debajo del
promedio en la misma semana del 2024 y
37% por debajo del promedio de la semana
pasada.

Respecto al aino anterior, en la zona Centro,
se presentan caidas en la produccion RER
(-9%), GN Camisea (-1%) e Hidroeléctricas
(-0.4%), y ascensos en Centrales a GN No
Camisea (+149%) y en Otras térmicas
(+46%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Anadlisis de la zona norte

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

— Tasa movil
— Tasaacumulada

0.10

| 7.1%
0.05 6.4%
0.00 -
-0.051
'O.lOA T T T T T T T T

1/1/2024 29/2/2024 28/4/2024 2716/2024 25/8/2024 24/10/2024 22/12/2024 20/2/2025
Semana del 14 al 20 de Semana del 14 al 20 de Semana del 14 al 20 de
febrero del 2024 enero del 2025 febrero del 2025

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

173 GWh

182 GWh 186 GWh

[T Distribuidoras GUL Resto UL

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 15 al 21 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

Lo demanda eléctrica de la zona Norte
representd el 15.4% del total nacional.

La tasa de crecimiento de la demanda cerré
la semana con una variacidon positiva de
7.1% respecto a la correspondiente semana
en el 2024.

El  mayor consumo observado fue
impulsado por la mayor demanda por parte
de los GUL (+0.9%), Distribuidoras (+4.4%) y
Resto de UL (+16%).

Esta semanaq, entre los UL con incrementos
de demanda encontramos a Yanacocha
(+28%) y Cementos Pacasmayo (+69%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Analisis de la zona centro

0.10+

0.08+

0.06
0.04+
0.02+
0.00+
-0.02-
-0.04+

Crecimientode la demanda eléctrica
(en var. % anual)

Tasa movil
Tasa acumulada

3.6%
1.7%

1/1/2024

Fuente: COES.

20/2/2024  28/4/2024  27/6/2024  25/8/2024  24/10/2024  22/12/2024  20/2/2025

Semana del 14 al 20 de Semana del 14 al 20 de Semana del 14 al 20 de
febrero del 2024 enero del 2025 febrero del 2025

718 GWh 695 GWh 744 GWh

[ Distribuidoras GUL Resto UL

Andlisis Econémico Semanal de Electricidad
Semana del 15 al 21 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

Lo demanda eléctrica de la zona Centro
representa el 60.7% del total nacional.

El consumo de la zona cerré 3.6% mayor
respecto de la correspondiente semana del
2024. Esta variacidon se explica por el mayor
consumo de las Distribuidoras (+11.2%) que
mMas que compensaron el menor consumo
de los UL (-3%).

Entre los GUL encontramos variaciones
relevantes en la demanda de usuarios
como Nexa (+18%) y Quimpac (+32.9%) y
Chinalco (-13%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Anadlisis de la zona sur

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

0.197 — TasA movil
0.14
0.09+
0.04
0.4%
-0.011 -0.7%
-0.061
1/1/2024 29/2/2024 28/4/2024 27/6/2024 25/8/2024 24/10/2024 22/12/2024 20/2/2025
Semana del 14 al 20 de Semana del 14 al 20 de Semana del 14 al 20
febrero del 2024 enero del 2025 de febrero del 2025
Ny Yy N
292 GWh 277 GWh 290 GWh
77% 7% 79%

Fuente: COES.

[T Distribuidoras GUL Resto UL
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Lla demanda eléctrica de la zona Sur
represent6 el 23.8% 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 disminuyd en 0.7%
respecto de la correspondiente semana del
2024, debido al menor consumo por parte
del Resto de UL (-34%), pese al mayor
consumo de las Distribuidoras (+6.4%) y los
GUL (+1.4%).

Entre los GUL se destacan las variaciones de
Constancia (-8%) y Cerro Verde (+3%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Demanda de Mineria GUL

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

— Tasa mOVI|

0.25-
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0.00-
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-0.15-
-0.20+. : : : Y Y Y :
11/2023  22/4/2023  12/8/2023  1/12/2023  22/3)2024  11/7/2024  31/10/2024  20/2/2025

Demanda eléctrica diaria del sector mineria (GWh)
[ syr N Centro Norte

300007
250007
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150007
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Demanda Mineria GUL

50007

0_
1/1/2023 22/4/2023 12/8/2023 1/12/2023 22/3/2024 11/7/2024 31/10/2024 20/2/2025
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 15 al 21 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econédmico - GPAE

La demanda eléctrica semanal del sector
mineria fue 297 GWh, representando el 24%
del total nacional y el 41% del total de
Usuarios Libres.

Esta semana la demanda de este sector
cerrd con una variaciéon interanual de +1.3%,
a consecuencia de un mayor consumo en la
zona Norte (+7.1%) y Sur (+1.5%), y un menor
consumo en Centro (-0.3).

Se destacan las variaciones nominales de
Yanacocha (+28%), Chinalco (-13%) y Cerro
Verde (+3%), en las zonas Norte, Centro y
Sur, respectivamente.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico



Margen de reserva
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% Margen de reserva
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0.0

Margen de Reserva y Mdxima Demanda diario (en MW)

I Tasa- Margen sin reservas frias Méaxima demanda

Tasa - Margen de reserva

T T T T T T T T T T T T T
21/2/2024 22/3/2024 21/4/2024 22/5/2024 21/6/2024 22/7/2024 21/8/2024 20/9/2024 21/10/2024 20/11/2024 21/12/2024 20/1/2025 20/2/2025

77.0%
35.0%
8181

Méxima Demanda del mes (en MW), Margen de Reserva (MR) y MR sin RF

77.0% 77.0%

77.0%  78.0% . 81.0% 31.0%
0%  36.0% 830% gga o 85.0% 81-00/0 a0y B0 340%  gigg
e - 44.0% 7707
7511 7438 7567

epuewap ewixen

70.0%
29.0%
8278

Feb/2024 Mar/2024 Abr/2024 May/2024 Jun/2024 Jull2024 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.

RF: Reservas Frias
Fuente: COES..
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El margen de reserva (MR) promedio
semanal alcanzdé un valor del 76%. 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 34%.

La mdxima demanda diaria de la dltima
semana alcanzbé el promedio de 8241 MW
siendo 045% menor a la madaxima
demanda del 2025 (8278 del 11 de febrero)
pero mayor en 0.73% a la del afo anterior,
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 15 al 21 de febrero del 2025. Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico, Osinergmin — Peru.
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