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ANALISIS MACROECONOMICO

Peru | Déficit comercial se amplio en 2015, pero
prevemos una mejora en 2016

Marlon Broncano / Ismael Mendoza

En 2015, el déficit comercial se situé6 en USD 3,5 mil millones (ver Gréafico 1, que segln nuestras
estimaciones equivale a -1,8% del PIB). Este resultado se explico por el retroceso del valor exportado
(-15%), lo que fue atenuado por la caida de las importaciones (-9%, ver Tabla 1).

La caida de las exportaciones totales fue explicada, principalmente, por los precios que continuaron en
terreno negativo (-15%), especialmente en productos tradicionales como los metales (cobre, oro, plomo y
zinc). El volumen de exportaciéon se mantuvo relativamente constante respecto al afio previo en un entorno
en el que los menores embarques de bienes no tradicionales (-9%, debido a la menor demanda de los
paises de regién), compensaron los mayores voliimenes tradicionales (3%, en particular de cobre).

La contraccién de las importaciones totales, por otra parte, reflejo el retroceso de los precios de importacién
(-9%), pues los volimenes de importaciébn permanecieron sin variacion respecto al afio previo. A nivel de
grupos de productos, se registraron menores compras de insumos (-15%) y bienes de capital (-7%), lo que
refleja la debilidad de la demanda interna, en particular de la inversion. Las compras de bienes de consumo,
por otra parte, descendieron menos de 2%.

Gréfico 1 Tablal
Balanza comercial Balanza Comercial
(Miles de millones de USD) (Millones de USD y var. % interanual)
45 Var. %
e 2013 2014 2015 2015/2014
* | 1. EXPORTACIONES (X) 42 861 39533 33491 -15,3
2 Productos tradicionales 31 553 27 686 22 767 -17,8
Productos no tradicionales 11 069 11 677 10 637 -8,9
5 Otros 238 171 87 -49,0
2. IMPORTACIONES (M) 42 248 40 809 37 004 -9,3
5 Bienes de consumo 8843 8896 8747 -1,7
Insumos 19 528 18 815 15 929 -15,3
.5 35 Bienes de capital 13 664 12 913 12 004 -7,0
Otros bienes 213 185 324 74,4
- 15 3. BALANZA COMERCIAL 613 -1276 -3512 175.2
s I Fxportaciones Nota:
_:grgg)ng:cg;;zmm !ndice de precios de X 5,7 -6,9 -14,7
35 Indice de precios de M 0,1 -1,5 -9,3
370 Términos de intercambio -5,7 -5,4 -6,0
5 indice de volumen de X 41 -1,0 -05
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Indice de volumen de M 2,6 -1,9 0,0
Fuente: BCRP, SUNAT y BBVA Research Fuente: BCRP, SUNAT y BBVA Research

Estimamos que el escenario internacional adverso, principalmente para los precios de las materias primas,
continuara afectando el desempefio de las exportaciones en 2016. En lo positivo, sin embargo, prevemos un
incremento de los volumenes exportados (luego de tres afios de caidas) debido al impulso de la mayor
produccion minera relacionada con la entrada en operacion de nuevos proyectos cupriferos como Las
Bambas y la ampliacién de Cerro Verde. En el balance, anticipamos un déficit en la balanza comercial mas
acotado en el presente afio.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.



