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Christine Lagarde, presidente del BCE, advirtid que la guerra comercial que estd impulsando
Donald Trump con sus aranceles puede causar serios dafos a la economia mundial.

La FED se prepara para mantener sus tasas de interés sin cambios durante el 1525, antes de
aplicar dos recortes a partir de septiembre, segin una encuesta de Bloomberg a economistas.

El PerG ha iniciado el 2025 con un desempefio econdmico robusto, impulsado por una
expansion del 4.07% de su produccién nacional en enero, la mas alta en varios meses.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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Resumen ejecutivo s o ot s Eeonamico - 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 abril la tarifa eléctrica no
experimentaria variaciones.

La demanda eléctrica nacional registré una variacion semanal interanual de +4.5%, diferenciada por
zonas. Las demandas de las zonas Norte, Centro y Sur registraron variaciones de +10.1%, +1.5% vy
+8.9%, respectivamente. El incremento de la demanda se explicd en el incremento de la demanda,
de los GUL (+0.3%), del Resto de Usuarios Libres (+7.8%) y de las Distribuidoras (+6.1%).

El precio spot promedio semanal alcanzé los S/ 132 por MWh; 34% por encima al observado en
la semana correspondiente del 2024. El mayor nivel del spot, en la zona Centro, sucede en un
contexto de menor produccién nacional interanual en centrales RER (-12%) y mayor en
Hidroeléctricas (+6.6%) y en centrales de GN (+15%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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TENSION. Christine Lagarde, presidente del BCE, advirtié que la  US Gets Less Revenue From Consumption Taxes
guerra comercial que esta impulsando Donald Trump con sus
aranceles puede causar serios dafios a la economia mundial.
Segun Lagarde, esto podria frenar el crecimiento econdmico vy
desestabilizar los precios, especialmente en EEUU. Ademds, la
incertidumbre que generan estas politicas ya estd afectando la
confianza de las empresas y los inversionistas, y provocando mas
inestabilidad que pone en peligro la expansién de la economia.
Por otro lado, Bloomberg sefiala que, detrds de esta disputa

comercial entre EE.UU. y Europa, hay un tema mds profundo: Trump _

m Consumption Tax = Other

cree que el IVA que se aplica en la Unidn Europea actda como una
especie de ‘subsidio oculto® para las exportaciones europeas.
Aunque Bloomberg sefiala que en teoria hay algo de fundamento |
en esa ideq, en la prdctica, otros factores como los impuestos o _ 20 30
e P - c 9 : ax Revenue (Percent GDP)

generales, los servicios publicos y el tipo de cambio complican

mucho mas la verdadera competencia entre regiones. Aun asi, la

firme creencia de Trump en esta interpretacidon deja a Europa

expuesta a nuevas medidas proteccionistas, mientras la Casa

Blanca sigue investigando las politicas comerciales europeas, lo

que podria empeorar las tensiones entre ambos lados del

Atlantico. (-)

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.
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NO CAMBIA. La FED se prepara para mantener sus tasas de
interés sin cambios durante el 1525, antes de aplicar dos
recortes a partir de septiembre, segiin una encuesta de [T FIPE I F1 PR SPEY TR Expected in September
Bloomberg a economistas. La persistente incertidumlbre sobre Economists expect two quarter-point reductions this year, survey shows
las politicas econdmicas y comerciales de Trump, que inCluyen [ g e T R R I A
amenazas y aranceles ya aplicados a socios clave como
China, Canadd y México, ha empujado a los analistas a revisar
a la baja sus previsiones de crecimiento y al alza sus
proyecciones de inflacion, y perfilan un riesgo de estanflacion
para EE.UU., segun Bloomberg. En ese contexto, la FED se
enfrenta al dilema de sostener una politica monetaria
restrictiva ante una inflacidn elevada, mientras la actividad
econdmica da sefnales de desaceleracion. Jerome Powell y su
equipo han optado por la cautela, enfatizan que no hay
urgencia en modificar la tasa actual de 4.25%-4.5%, aunque los
mercados anticipan ajustes a partir del 3T25 si los riesgos a la
baja para el crecimiento se materializan. La situacion subrayc RGNttt S,

el reto para la FED de maniobrar entre un entorno global Rk Bloomberg
incierto y una economia domeéstica potencialmente vulnerable

ante los efectos secundarios de la guerra comercial de Trump.

May Jun Jul Alig Sep et MNow

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.
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PIE DERECHO. El Pera ha iniciado el 2025 con un desempefio
econdémico robusto, impulsado por una expansion del 4.07%
de su produccion nacional en enero, la mas alta en varios
meses. El dinamismo es generalizado, liderado por el sector Eenemalo 20 4 I
manufacturero (5.5%) y la sorprendente recuperacién de| - roesimpuesiosalosFroducts W3 1033 I

" Total Industrias (Produccio 9N 3,50 341
sector pesquero (23.5%) gracias a un repunte de la captura de OAZm;e::a:i:s{ Maas . o o
anchoveta. También, destacan Transporte y Comercio, .. 07 " "
mientras que la mineria mostré un avance MAs MOdeStO e idoabuos 3% 139 78
(1.39%) a pesar del fuerte desempenio del cobre (7.3%) y la plata e 1852 55 o
(4,5%). Sin embargo, la debilidad persiste en el sector financiero e, Gasy Agus 112 146 218
(-0,35%) y en segmentos especificos como la produccién de  Cusiuin 5,10 413 300
oro y zinc, segin el INEL. El repunte interanual de 3.53% (febrero  Comero 10,16 316 302
2024-enero 2025) refuerza la resiliencia de la economia Transporte, Amacenamiento, Correo y Mensajeria 497 16 6,37
peruana en un entorno internacional de menor crecimiento y  AdmeyReauts ,, 4 ok 4
. ! - p Telecomunicaciones y Otros Servicios de Informacion 266 0,23 28
sostiene la narrativa de una recuperacion heterogéneaq, pero en e i - s o
curso, donde Ila demanda externa, impulsada por . | ‘ |
) — . . anvicios Prestados a Empresas 4.24 4.24 34
ex.port0|0|ones tI’CIdIC.IE)nC.ﬂeS, Slgue s~|endo .UI’] motor C|CIV€, Administracion Publica, Defensa y otros 40 444 398
mientras que la traccion interna da senales mixtas. (+) Otros Senvicios 2 1489 495 4%
Fuente: INEL — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econédmico

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

(var.% anual . , - o

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%).

Promedio de expectativas para el PBl en el 2026

(var.% anual
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— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico

Fuente: Bloomberg.



Proyecciones economicas | s e s oo searecer
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. Esto genera un
espacio para el BCR, si necesita aplicar
algdn tipo de politica monetaria expansiva.
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El tipo de cambio disminuyé por expectativas de una politica monetaria estadounidense mds blanda. Sin
embargo, el dolar mostré un incremento semanal, influenciado por recientes preocupaciones respecto a la
incertidumbre en los mercados financieros.

A . Var.% del
Tipo de cambio y 14,315025 i .
I Rango Miny M (2007 -2024 S/ @ehUSD)  promedio (2017- 2024 ' Forwards del tipo de cambio
40 respecto de.. (s/ por USD)
! 0.0 3.669 3.6683
3.9 3.667 o Bie] s Ask
38 e 3.6647
3.663
37
3.661
36 08 e
35 3.657
-1.1
3. ) R P i 2 ) i 2 )
...hace un dia ...hace una semana ...hace un mes ...hace un afio 9 S 9 S 2 2 2 2
32
H N ) ¢ " 0 N ) ) 0 o
) ) 7] ) ) 0 ) 0 @ o p
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— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico

Fuente: Bloomberg y Reuters.
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Andalisis tarifario

Evolucion del IPM

279
279 278 278 278 219 977 o771 28 977 27 e
275

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

Pesodel IPMy Tipode
Cambio en la actualizacion
de la tarifa eléctrica final

11%
35%
Mar  Abr May Jun Jul Ago Set Oct  Nov Dic Ene Feb  Mar
2024 2025
e’ L] o 29%
Evolucion del Tipo de Cambio
(en s/ por USD)
3.837
25%
3.752 3.750 7S 3745 3754
3721 3741 3722 | ' 3728 IPM
3.683 Tipo de Cambio

3.659

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

2024 2025

Fuente: Bloomberg.
* Proyeccion

Precio del Gas Natural
Otros

El tipo de cambio, al cierre
de febrero, fue de S/ 3.683 por USD
y el IPM estuvo en 276.

A fines de marzo, el tipo de
cambio se espera se sitie en
S/ 3.659 por USD y se proyecta que
el IPM baje a 275.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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Evolucion del precio de la energia a un usuario residencial BT5B de Lima Norte

(en s//Mwh) La tarifa eléctrica vigente de un
usuario residencial ubicado en
e Lima Norte es de S/645 por MWh,
645 siendo menor en 0.5% respecto
- a marzo de 2024.

600
_»\/ Para abril, considerando las

proyecciones mostradas en la
500 ldmina anterior, la tarifa de un
usuario  residencial ubicado en
Lima Norte no experimentaria
variaciones respecto a marzo de

400 VO L E>CSOSE300aLE>CSOoL 2 00aL S >cTSon g ouas S >cS o 30 vank 2025.
GESIS3TPN0ZOELSISATV0ZOLLSIS 3T IN02PELESIS3I N0z aLES2
2021 2022 2023 2024 2025

* Valor estimado a partir de las proyecciones del IPM y TC. — GPAE B GerenCIG de PO“tICGS y AnG“SIS Economico
Fuente: COES.



Demanda eléctrica nacional|

Promedio mévil semanal de la demanda eléctrica

(var.% anual)

2025/2024

0.107 L.

Tasa movil

Tasa acumulada
0.05 4.5%

1.5%
0.00
_0.05_ T T T T T T T T
1/1/2024 3/3/2024 4/5/2024 6/7/2024 6/9/2024 8/11/2024 9/1/2025 13/3/2025

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;

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

Al 13 de marzo del 2025, la demanda
eléctrica de la semana experimenté una
variacion de +4.5% respecto de la misma
semana del 2024, alanzando 1200 GWh.

Esta variacibn fue resultado del
incremento en el consumo de los GUL
(+0.3%), el Resto de UL (+7.8%) y de las
Distribuidoras (+6.1%).

Asimismo, la demanda eléctrica
acumulada (desde el Tro de enero)
experimentd un incremento de +1.5%
respecto del mismo periodo del 2024,
alcanzando 12 290 GWh.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico

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.



Produccion agregada

Semana del 07 al 13 de
marzo del 2021

29%

I Hidroeléctricas
GN Camisea
GN No Camisea

Otras térmicas Semana del 07 al 13 de
febrero del 2025

N RER

32%

Fuente: COES.
RER: Recursos Energéticos Renovables.

1053 GWh

1220 GWh

Semana del 07 al 13 de
marzo del 2024

1148 GWh

33%

Semana del 07 al 13 de
marzo del 2025

1200 GWh

34%

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

Esta semana, se observaron variaciones en la
produccién interanual en las centrales RER (-10%),
Hidroeléctricas (+0.5%) y GN Camisea (+15.3%).

Asi, la participacion semanal de estas centrales
alcanzod el 12.9%, 51.4% y 33.9%, respectivamente.

El crecimiento de la producciéon en las centrales
mencionadas estuvo acompafado de un
incremento en la producciéon de centrales GN No
Camisea (+78.6%) y Otras térmicas (+187.2%), las
cuales tuvieron una participacién semanal de 1.1% y
0.7%, respectivamente.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico
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Balance nacional

En los dltimos 30 dias, se exportd aproximadamente 1.2 TWh de energia de la zona centro para cubrir los excesos

de demanda en las demds zonas del pais.
sur

Centro

Norte
1o
Lz
=
5° o ®
L
O ~ *
C
£5
a
— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico

Fuente: COES..



Costo marginal del sistema
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Evolucion del precio spot

(en s//Mwh)

Costo Marginal $/MWh

Pulbdeyty

93.4

T
1/1/2023

T
14/5/2023

T T
25/9/2023 6/2/2024

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

Fuente: COES..

T
18/6/2024

T
30/10/2024

T
13/3/2025

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

Al cierre de la semana de andlisis, se registré
un precio spot de S/ 934 por MWh,
ubicdndose como promedio semanal en
S/131.8 por MWh; 34% por encima del
promedio en la misma semana del 2024 y
22% por encima del promedio de la semana
pasada.

Respecto al aino anterior, en la zona Centro,
se presenta una caida en la produccidon de
RER (-12%) y ascensos en Hidroeléctricas
(+6.6%), GN Camisea (+15%) y en Otras
térmicas (+53.1%). La subida del precio spot
también puede haber sido influida por el
fuerte incremento de la produccion de otras
centrales térmicas en el Norte (+2986 MWh)
y en el Sur (+1528 MWh).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Anadlisis de la zona norte

— Tasa moévil
— Tasaacumulada

0.10 1

0.05 1

0.00

-0.051

-0.10+

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

10.1%
5.7%

1/1/2024 3/3/2024 4/5/2024 6/7/2024

Semana del 07 al 13 de
marzo del 2024

28%

168 GWh

23%

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

32%

21%

6/9/2024

Semana del 07 al 13 de
febrero del 2025

187 GWh

8/11/2024 9/1/2025

13/3/2025

Semana del 07 al 13 de

marzo del 2025

32%

184 GWh

22%

[T Distribuidoras

GUL

Resto UL

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

La demanda eléctrica de la zona Norte
representd el 15.8% del total nacional.

La tasa de crecimiento de la demanda cerré
la semana con una variacidon positiva de
10.1% respecto a la correspondiente semana
en el 2024.

El  mayor consumo observado fue
impulsado por la mayor demanda por parte
de las Distribuidoras (+5.2%), del Resto de UL
(+24%) y de los GUL (3%).

Esta semana, el UL con mayor incremento
de demanda es Yanacocha (+30%);
mientras que se observa una caida de Sider
Perd (-19.2%) y Cementos Pacasmayo
(-2.5%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Analisis de la zona centro

Crecimientode la demanda eléctrica
(en var. % anual)

0.10 1 —— 1452 movil
0.08 - Tasa acumulada
0.06
0.04
0.02 1 1.5%
0.00 1 0.8%
-0.021
-0.041
1/1/2024 3/3/2024 4/5/2024 6/7/2024 6/9/2024 8/11/2024 9/1/2025 13/3/2025
Semana del 07 al 13 de Semana del 07 al 13 de Semana del 07 al 13 de
marzo del 2024 febrero del 2025 marzo del 2025

Fuente: COES.

706 GWh 737 GWh 716 GWh

[ Distribuidoras GUL Resto UL

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

Lo demanda eléctrica de la zona Centro
representa el 59.8% del total nacional.

El consumo de la zona fue 1.5% mayor
respecto de la correspondiente semana del
2024. Esta variacidon se explica por el mayor
consumo de las Distribuidoras (+7.4%) y del
Resto de UL (+0.7%) que compensé la caida
de los GUL (-10%).

Entre los GUL encontramos variaciones
relevantes en la demanda de usuarios
como Chinalco (-52.2%) Quimpac (-21.8%),
Aceros Arequipa (+8.5%), Antamina (+4%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Anadlisis de la zona sur

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

0.191 — Tasa movil
— Tasaacumulada
0.14
0.091 8.9%
0.04
-0.011 0.5%
-0.067
1/1/2024 3/3/2024 4/5/2024 6/7/2024 6/9/2024 8/11/2024 9/1/2025 13/3/2025
Semana del 07 al 13 de Semana del 07 al 13 de Semana del 07 al 13
marzo del 2024 febrero del 2025 de marzo del 2025
275 GWh 206 GWh 300 GWh
77% 77% 76%

Fuente: COES.

[T Distribuidoras GUL Resto UL

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

Lla demanda eléctrica de la zona Sur
represent6 el 24.4% del total nacional, siendo
dependiente de la industria minera, la cual
representd alrededor del 69% de Ia
demanda total de esta zona.

Esta semana la demanda aumentd en 8.9%
respecto de la correspondiente semana del
2024 debido al mayor consumo por parte de
los UL (+11%) y pese al menor consumo las
Distribuidoras (-1.9%).

Entre los GUL se destacan las variaciones de
Antapaccay (+181%), Cerro Verde (+9.1%),
Quellaveco (+2%) y SPCC (+2%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico
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Demanda de Mineria GUL

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

05— L, mineria fue 298 GWh, representando el 25%
el M del total nacional y el 41% del total de
0.101 Usuarios Libres.

0.05- ) 14.9%

0.00 [V 3.8%

-0.05/ Esta semana la demanda de este sector
ol cerr6 con una variacidn interanual de +4.9%,

0201 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ T T a consecuencia de un mayor consumo en la
1/1/2023 25/4/2023 18/8/2023 10/12/2023 3/4/2024 26/7/2024 18/11/2024 13/3/2025
zona Norte (+7%) y Sur (+13.2%) que

Demanda eléctrica diaria del sector mineria (EWh) Compens() el menor consumo en el Centro
Sur BN centro Norte (+]3%)-
B 300007
c8525000r Se destacan las variaciones nominales de
B 20000 Yanacocha (+30%), Chinalco (-52.2%) vy
= 15000, Antapaccay (+181%), en las zonas Norte,
100001 Centro y Sur, respectivamente.
8 50007
i

1/1/2023 25/4/2023 18/8/2023 10/12/2023 3/4/2024 26/7/2024 18/11/2024 13/3/2025
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 — GPAE - Gerencia de Politicas Yy Andlisis Economico
Buenaventura-Ares (zona Sur).
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Margen de Reserva y Mdxima Demanda diario (en MW)
Tasa - Margen de reserva I Tasa - Margen sin reservas frias Méxima demanda El ma rgen de reservad (M R) promedio

o i semanal alcanzé un valor del 78%. En un
g 000z escenadrio de mayor criticidad, excluyendo
§°'8 = a centrales térmicas de las Reservas Frias,
8 0.61 2000 Puerto Bravo y NEPI-llo y las centrales RER
S 3 edlicas y solares, el margen de reserva sin
= 2 RF alcanzd un promedio de 35%.
= 0.21 3
5] L La mdxima demanda diaria de la dltima
13/3;2024 12/4/|2024 12/5;2024 12/6;2024 12/7/|2024 12/8/|2024 11/9;2024 11/10|/2024 11/11|/2024 11/12|/2024 11/1;2025 10/2;2025 13/3;2025 Semd nd CIlCCané IOS 803] MW Siendo 3%
Méxima Demanda del mes (en MW), Margen de Reserva (MR) y MR sin R.F menor a la mdxima demanda del 2025
o 100% . (8278 del 11 de febrero) y menor en 1.8% a
77.0%  78.09% orov  BLOw LL0% TTO% s 200 a100 |a del afio anterior, 8181 MW, registrada en
35.0% 36.0% 830% gg09 oo 85.0% 5. 0% 34.0% g iee 8125 fop del 2024
7894 7853 40.0% 42 0% 44'00/0 41.0% 39.0% 77.68 7927 7961 eprero ge A
Pe24 N 74'380 7567, e
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RF: Reservas Frias
Fuente: COES..
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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.
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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
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