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Bloomberg revela un escenario de desaceleracion sincronizada a nivel global, con EE.UU., China
y Europa con menor impulso en un marco de una politica comercial golpeada.

Frente al resurgimiento del proteccionismo bajo la administracion Trump, Bloomberg propone
rescatar las lecciones del periodo de entreguerras, la Ultima gran era de desglobalizacion, para
las economias.

La economia peruana crecié 4.7% interanual en marzo, su mejor desempefio del ano,
impulsada parcialmente por efectos calendario, mds dias laborables que en el 2024, y cierta
resiliencia sectorial frente a un entorno externo adverso.
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La tarifa eléctrica vigente de un usuario residencial ubicado en Lima Norte es de S/642
por MWh. De acuerdo con las proyecciones en TC e IPM, para el mes de junio la tarifa eléctrica
no experimentaria variacion respecto de mayo 2025.

La demanda eléctrica nacional registrdé una variacion semanal interanual de +0.3%, diferenciada

por zonas. Las demandas de las zonas Norte, Centro y Sur registraron variaciones de +11.4%, +1.7%

y -9.1%, respectivamente. Este leve incremento de la demanda se explicd en el mayor consumo

c(JIe las [;istribuidoras (+26.9%), a pesar de la caida en el consumo de GUL (-6.7%) y del Resto de UL
-19.4%).

El precio spot promedio semanal alcanzé los S/77 por MWh; 26% por debajo del observado en
la semana correspondiente del 2024. El menor nivel del spot, en la zona Centro, sucede en un
contexto de mayor produccién Hidroeléctricas (+19.5%) y menor en centrales RER (-16.5%) y GN
Camisea (-22.8%).
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Hechos relevantes
internacionales

ESCENARIO. Bloomberg revela un escenario de
desaceleracion sincronizada a nivel global, con EE.UU.,
China y Europa con menor impulso en un marco de una
politica comercial golpeada. En EE.UU,, la FED se mantiene
cauta pese a una inflacién persistente y enfrenta dilemas
entre endurecer mdas o frenar ante sefiales de enfriamiento
laboral. En Ching, los estimulos fiscales y monetarios adn no
reactivan del todo la demanda interna, mientras la guerra
comercial obliga a redisenar rutas de exportacion. Europa,
por su parte, enfrenta un estancamiento estructural con
alta deuda y bajo dinamismo industrial. Para Bloomberg, la
inversion privada global estd en modo de esperq,
especialmente en sectores intensivos en comercio, mientras
la confianza empresarial retrocede. La economia global ya
no enfrenta simplemente un "aterrizaje suave’: se aproxima
a una fase de fragmentacion prolongada donde el
comercio, la inversién y la politica monetaria operan en
direcciones divergentes. En este nuevo equilibrio inestable,
el riesgo no es una crisis subita, sino una erosién progresiva
de los motores de crecimiento global. (=)

EU

Mexico
Canada
Japan#
Vietnams#
Korea#
Taiwan#
India#
Switzerland »
Thailand
Malaysia#
Singapore
Brazl
Indonesias*
Israels
Colombia
Turkey
Australias
Chile

South Africa

* Focus of tanff
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Increase in Average Tariff Rate on US Imports (ppt)

40

® Reciprocal, 10%
# Higher Reciprocal Risk
» Cars and Parts

Steel and Aluminum
® Pharmaceuticals Risk
# Semiconductors Risk

® Fentanyl-Related Tanffs
talks according to Bloomberg reporting

Fuente: Bloomberg.
Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o
seccion sobre el Pera.
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indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en esta
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LECCION. Frente al resurgimiento del proteccionismo bajo la
administracion Trump, Bloomberg propone rescatar las
lecciones del periodo de entreguerras, la Gltima gran era de
desglobalizacion, para las economias. Durante los afos 30, las
empresas sortearon aranceles, controles de capital vy
fragmentacidon mediante tres estrategias clave: la creacion de
subsidiarias locales con fuerte autonomia operativa; la
formacién de conglomerados y cdarteles que coordinaron

produccidén global y precios; y la expansidn hacia mercados ‘ \ A
AN/
|

S&P 500 Sell-0Off to Hit Financial=Services Costs With Lag

W PPI Portfolio Management Fees 0.40
B S&P 500 Index (Lagged 1M)  -3.50

coloniales o periféricos, tratando la fragmentacion geogrdfica \
como una oportunidad estratégica. Bloomberg sugiere que la \
actual ola de fragmentacién geoecondmica exige abandonar el
modelo de “una sola empresa global” para adoptar
federaciones de firmas nacionales, capaces de actuar como '
actores locales. Sin embargo, lanza también una “advertencia
moral”: si bien adaptarse es necesario, repetir el oportunismo
corporativo de los afios 30, como el caso de GM y IBM
colaborando con el régimen nazi, tendria un costo reputacional
incalculable. En un mundo de “nuevos muros”, las decisiones

empresariales se juzgaran tanto por su pragmatismo como por Pl TV CRIPI PSPy R P RP P
su brdjula ética.

(ewwig) jusduad

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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nacionales
Peru Economy Posted Fastest Growth of 2025 in March
MEJORO. La economia peruana crecié 4.7% interanual en  [(UGNEVSGOR NI IE VARSI EY
marzo, su mejor desempeno del afo, impulsada
parcialmente por efectos calendario, mas dias laborables
que en el 2024, y cierta resiliencia sectorial frente a un
entorno externo adverso. Sin embargo, este repunte
técnico no logra disipar las dudas sobre la sostenibilidad [ ]
del crecimiento: el gobierno ya recortd su proyeccion para 4,67% growth
el 2025 a 3.5% por el impacto negativo de los aranceles de vs. 4.7% forecast
Trump Yy la desaceleracion global. La sorpresiva salida del
ministro Salardi, quien buscaba racionalizar el gasto en
infraestructurag, refleja tensiones internas y sugiere que, bajo
el nuevo titular, Radl Pérez-Reyes, podria abrirse paso una
mayor flexibilidad fiscal. Paralelamente, el BCR redujo su

tasa de referencia a 4.5% y anticipa posibles nubarrones
macroecondmicos a pesar de una inflacion controlada. En

® GDP-proxy (YoY) @ BN survey of analysts (median estimate) © March 2025

3.9% = Average

suma, el crecimiento de marzo parece mAs un espejismo W Aig Sep Ot Nov  Dec  Jan
estadistico que un cambio de tendencia. El PerG mantiene 2004
el rumbo, pero navega con mas incertidumbre de la que el
dato mensual sugiere. (+) Source: National statistics agency, Bloomberg
Note: Average monthly GDP-proxy data from January 2008 Bloomberg
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.



Proyecciones econémicas
para el Per(i

Promedio de expectativas ara el PBl en el 2025
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Las proyecciones de los analistas
internacionales respecto a la dindmica de
la economia peruana permanecen como
la semana anterior. Sin embargo, la
expectativa es bajista.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico

Fuente: Bloomberg.



Proyecciones econémicas
para el Per(i

Promedio de expectativas para la inflacidon 2025

(var.% anual)
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(var.% anual)

)
b
°

2.50
2.50

2.40

2.40
2.40

2.40
2.40
2.40
2.40
2.40
2.40

2.35

2.30
2.30
2.30
2.30
2.30
2.30
2.30

51
52
53
54
55
s6
57
58
59
510
s11
s12
513
514
515
516
517
518
19
520

Ene Feb Mar Abril Mayo

Fuente: Bloomberg.
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Los analistas internacionales esperan que
la inflacibn muestre un camino mas
favorable para la politica monetaria del
BCR y llegaria a su valor objetivo en este
ano; pero con un incremento para el 2026.
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El tipo de cambio mostré una caida casi imperceptible respecto al dia anterior, pero un aumento en

comparacién con la semana anterior, influenciado por factores externos como la volatilidad del dolar y las
expectativas sobre las tasas de interés en EE. UU.

a . Var.% del
Tipo de cambio

b (s/ por USD) 16/5/2025 Forwards del tipo de cambio
. respecto de.. (s/ por USD)

3.658
4.0 0o e Bid] e Ask

B Rango Min y Max (2017 - 2024) Promedio (2017 - 2024)

3.653

37 3.648

-0.0

3.638

3.633

-1.1

05/20/2025
05/27/2025
06/03/2025
06/13/2025
07/14/2025
08/13/2025
09/15/2025

L] N m < n 0 ™~ ® ) =] ~ N m < n [t ™~ 2] n ©
0 n n 0 n 0 ) [ 7] - - = - - - - - - - N
wn n ) w " ) ) n 7] n o on -1.4
...hace un dia ...hace una semana ...hace un mes ...hace un afio
Ene Feb Mar Aril May
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Fuente: Bloomberg y Reuters.
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Andalisis tarifario

Evolucion del IPM

279
278 278 219 977 977 278 oy

May Jun Jul  Ago Set Oct Nov Dic

2024

Evolucion del Tipo de Cambio
3837 (en s/ por USD)

3.775

3.741
3.722 3714

May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic

2024

Fuente: Bloomberg.
* Proyeccion
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3.728

3683 3677 3678 5089
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2025
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Pesodel IPMy Tipode
Cambio en la actualizacion
de la tarifa eléctrica final

11%

35%

| 29%

25%

IPM

Tipo de Cambio
Precio del Gas Natural
Otros

El tipo de cambio, al cierre de abril,
fue de S/ 3.678 por USD y el IPM
estuvo en 276.

Al cierre de mayo, se espera que
el tipo de cambio se sitde en
S/ 3.689 por USD y que el IPM se
mantenga en 276.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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Evolucién del precio de la energia a un usuario residencial BT5B de Lima Norte La tarifa eléctrica vigente de un

(en s//Mwh) usuario  residencial ubicado en

Lima Norte es de S/642 por MWh,

700 siendo menor en 0.1% respecto

a mayo de 2024.

642

90 Para junio, considerando las
_,\/ proyecciones mostradas en la
lGdmina anterior, la tarifa de un

usuario  residencial ubicado en

500 . q P
Lima Norte no experimentaria
variacion respecto a mayo de 2025.
400
R ERE et L T R P e PR P L LRI
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|

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

0.104

Tasa movil 2025/2024

Tasa acumulada

o
’ y' “‘ ‘v‘ vh "‘\‘M”

0.00 /

M2 2.3%
N

' 0.3%

-0.05-
T
1/1/|2024 12/3/|2024 22/5/2024 2/8/|2024 12/10|/2024 23/12|/2024 4/3/|2025 15/5}2025

Fuente: COES:
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Al 15 de mayo del 2025, la demanda
eléctrica de la semana experimenté una
variacién de +0.3% respecto de la misma
semana del 2024, alanzando 1141 GWh.

Esta variacion fue resultado del mayor
consumo de las Distribuidoras (+26.9%) y
de una caida en el consumo del Resto de
UL (-19.4%) y de los GUL (-6.7%).

Asimismo, lo demanda eléctrica
acumulada (desde el Tro de enero)
experimentd un incremento de +2.3%
respecto del mismo periodo del 2024,
alcanzando 22 933 GWh.

NS ITE S CHIoe GO el G Rlo, — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico

la tasa mévil mide la variacién anual (%) de la suma de la demanda eléctrica durante la semana de andlisis;

la tasa acumulada mide la variacién anual (%) 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 9 al 15 de
mayo del 2021

34%

Hidroeléctricas
GN Camisea
GN No Camisea

RER

23%

Fuente: COES.
RER: Recursos Energéticos Renovables.

1021 GWh

Otras térmicas Semana del 9 al 15 de

abril del 2025

1194 GWh

Semana del 9 al 15 de
mayo del 2024

1138 GWh

34%

Semana del 9 al 15 de
mayo del 2025

1141 GWh
27%

Andlisis Econdmico Semanal de Electricidad
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Esta semana, se observaron variaciones en
la produccidén interanual en las centrales
RER (+0.9%), Hidroeléctricas (+17.7%) y GN
Camisea (-22.8%).

Asi, la participacidon semanal de estas
centrales alcanzé el 14%, 58% y 27%,
respectivamente.

La variacidon de la produccidon en las
centrales mencionadas estuvo
acompanada de wuna caida en la
produccién de centrales GN No Camisea
(-45%) y en Otras térmicas (-0.5%), cuya
participacion semanal fue 0.6% y 0.4%,
respectivamente.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico
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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=
L2
O
5° 042 o2
S
= 0.76
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[
£5
® - S
n ...................................
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Fuente: COES..



Costo marginal del sistema

Evolucion del precio spot

(en s//Mwh)

89.7

1000+ Costo Marginal S//MWh
900 -
800
700 - \
600 - b
500 -
400
300 -
200+ /}W
V
100+ ' wm‘ﬁﬂmﬂ
0+
1/1/I2023 25/5|/2023 16/1(|)/2023 8/3/|2024 30/7|/2024 21/15/2024

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

|
15/5/2025
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Al cierre de la semana de andlisis, se
registr6 un precio spot de S/ 90
por MWh, ubicGndose como promedio
semanal en S/77 por MWh; 26% por
debajo del promedio en la misma
semana del 2024 y 28% por debadjo del
promedio de la semana pasada.

Respecto al ano anterior, en la zona
Centro, se presenta un incremento en
la produccién de Hidroeléctricas
(+19.5%) y caidas en centrales a GN
Camisea (-22.8%), RER (-16.5%) y Otras
térmicas (-4.9%)

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Anadlisis de la zona norte

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

— Tasa movil
— Tasaacumulada

11.4%
7.9%

0.104
0.05+
0.00+
-0.05

-0.104,
1/1/2024

12/3/2024  22/5/2024 2/8/2024 12/10/2024  23/12/2024  4/3/2025 15/5/2025

Semana del 9 al 15 de
mayo del 2025

Semana del 29 de marzo
al 4 abril del 2025

Semana del 9 al 15 de
mayo del 2024

160 GWh

180 GWh 178 GWh

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

[ Distribuidoras GUL

Resto UL

Andlisis Econdmico Semanal de Electricidad
Semana del 10 al 16 de mayo del 2025
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La demanda eléctrica de la zona Norte
representd el 15.5% del total nacional.

La tasa de crecimiento de la demanda
cerr6 la semana con una variaciéon
positiva de 1.4% respecto a |la
correspondiente semana en el 2024.

Este crecimiento es resultado del mayor
consumo por parte del Resto de UL
(+46.2%) y de las Distribuidoras (+3.9%), y
de la menor demanda en los GUL (-12.6%).

Esta semanaq, entre los GUL, se destacan
las variaciones en la demanda de Sider
Perl (-6.2%) y Yanacocha (+21.3%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Anadlisis de la zona centro

Crecimientode la demanda eléctrica

_ (en var. % anual)
— Tasa movil

0.101 —— T3sa acumulada

0.08+
0.06-
0.04
0.02-
0.00+
-0.024
-0.044

1.7%
1.5%

1/1/2024 12/3/2024  22/5/2024 2/8/2024 12/10/2024  23/12/2024  4/3/2025 15/5/2025

Semana del 9 al 15 de
mayo del 2025

Semana del 9 al 15 de
abril del 2025

Semanadel 9 al 15 de
mayo del 2024

28%

36%
42%
717 GWh

681 GWh 693 GWh

22%
22% 21%

[ Distribuidoras GUL

Resto UL

Fuente: COES.
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Lo demanda eléctrica de la zona Centro
representa el 60.4% del total nacional.

El consumo de la zona fue 1.7% mayor
respecto de la correspondiente semana
del 2024. Esta variacidon se explica en el
mayor consumo de las Distribuidoras
(+38.9%) y GUL (+4.2%), que mds que
compensd el menor consumo del Resto
de UL (-31.4%).

Esta semanqg, entre los GUL, se destacan
las variaciones en la demanda de Aceros
Arequipa (+8.2%) y Nexa Resources
Cajamarquilla (-1.1%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico



Anadlisis de la zona sur

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

0.191 Tasa movil
Tasa acumulada
0.14-
0.09-
0.04-
[0)
-0.011 0.8%
-0.06/
-9.1%
1/1/2024 12/3/2024  22/5/2024 2/8/2024 12/10/2024  23/12/2024  4/3/2025 15/5/2025
Semana del 9 al 15 de Semana del 9 al 15 Semanadel 9 al 15 de
mayo del 2024 abril del 2025 mayo del 2025
297 GWh 297 GWh 270 GWh
78% 78% 75%

Fuente: COES.

[ Distribuidoras GUL Resto UL
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Lla demanda eléctrica de la zona Sur
representd el 24.1% del total nacional,
siendo dependiente de la industria mineraq,
la cual representd alrededor del 72% de la
demanda total de esta zona.

Esta semana la demanda cayé en 9.1%
respecto de la correspondiente semana del
2024 debido a que el menor consumo de
los GUL (-12.8%) no pudo ser compensado
por el mayor consumo por parte del Resto
de UL (+9.3%) y de las Distribuidoras (+1.3%).

Entre los GUL se destacan las variaciones
de Cerro Verde (-22.3%) y Cementos Yura
(-25.7%).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Demanda de Mineria GUL

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

0.25
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Demanda eléctrica diaria del sector mineria (EWh)
Sur I Centro Norte
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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).
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La demanda eléctrica semanal del sector
mineria fue 278 GWh, representando el
24.4% del total nacional y el 41.4% del total
de Usuarios Libres.

Esta semana la demanda de este sector
cerr6 con una leve caida de -89%, a
consecuencia de que el menor consumo en
la zona Centro (-0.3%) y Sur (-14.2%) superd
la mayor demanda en la zona Norte (+12%).

Se destacan las variaciones nominales de
Yanacocha (+21.3%), Nexa Resources
Cajamarquilla (-11%) y Cerro Verde (-22.3%),
en las zonas Norte, Centro y Sur,
respectivamente.
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Margen de reserva

Margen de Reserva y Mdxima Demanda diario (en MW)

Tasa - Margen de reserva I Tasa - Margen sin reservas frias Maxima demanda
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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 alcanzd un valor del 91%. En un
escenario 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 alcanzd un
promedio de 44%.

La mdxima demanda diaria de la
ultima semana alcanzé 7669 MW. La
maxima demanda de lo que va del
mes de mayo fue de 7689 MW, un 7.8%
menor a la maxima demanda del 2025
a la fecha, 8343 MW, registrada el 28 de
marzo del 2025.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico



Andlisis Econdmico Semanal de Electricidad
Semana del 10 al 16 de mayo del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econédmico - GPAE

Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria — Osinergmin
Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico — GPAE

Andlisis Economico Semanal de Electricidad

Alta Direccion:

Omar Franco Chambergo Rodriguez Presidente del Consejo Directivo

Victor Ferndndez Guzmadn Gerente General

Equipo de Trabajo de la GPAE que prepard el andlisis:

Jorge Carlos Trelles Cassinelli Gerente de Politicas y Andlisis Econédmico
Melissa Llerena Pratolongo Especialista en Asociaciones PUblico Privadas
Francisco Javier Coello Jaramillo Especialista Econdmico Sectorial

Anthony Suclupe Girio Analista Econédmico Regulatorio

Joseph Cristian Vela Vargas Analista del Sector Energia y Mineria

Wesley Miller Pérez Ortiz Practicante Calificado

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico



Andlisis Econdmico Semanal de Electricidad
Semana del 10 al 16 de mayo del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

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.; Coello, F; Suclupe, A.; Vela, J.; y Pérez, W. Andlisis Econdmico Semanal de
Electricidad— Semana del 10 al 16 de mayo del 2025. Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico, Osinergmin — Peru.
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