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Peru. Crecimiento se aceler6 en julio por impulso de factores transitorios

En linea con lo esperado (BBVA: 6,9%, Consenso de Bloomberg: 5,3%), la actividad
econdmica aumento su ritmo de crecimiento a 6,5% interanual en julio respecto al mes previo
(5,3%). Esta mayor tasa de crecimiento estuvo explicada por el impulso transitorio de los
sectores primarios y por un efecto estadistico de base de comparacion, principalmente. A nivel
sectorial, se mantiene la fortaleza de las actividades vinculadas al consumo privado. En
términos desestacionalizados, el PIB crecid 0,5% en el mes, resultado superior al de junio
(0.3%).

Peru. GDP growth accelerated in July, boosted by transitory factors

In line with our estimation (BBVA: 6,9%, Bloomberg consensus: 5,3%), economic activity
increased its growth rate to 6,5% yoy in July in comparison to the previous month (5,3%). This
higher rate of growth was mainly driven by a transitory boost in primary sectors and a statistical
effect. In seasonally adjusted terms, GDP expanded 0.5%, a rise with respect to the previous
month (0,3%).

e A nivel sectorial, destacd el crecimiento de las actividades vinculadas al consumo
privado, como el Comercio (8.4%) y Otros servicios (7.9%), que mantienen el
dinamismo de meses previos. Adicionalmente, se registré un crecimiento inusual para
el mes en la produccion pesquera (crecimiento de 75,8%, vinculado a un incremento
de la cuota asignada a la anchoveta), y en la produccion agropecuaria (crecimiento de
8,1%, debido al retraso en la campafia del arroz y la mayor disponibilidad de agua en
algunas zonas del pais).

e Hacia adelante, se espera una desaceleracion del crecimiento del PIB. Por un lado, los
factores transitorios que impulsaron el crecimiento de los sectores primarios se
disiparian en los meses siguientes. Por otro, el menor crecimiento esperado de
nuestros principales socios comerciales y una mayor percepcién de riesgo a nivel
internacional afectarian el desempefo de los sectores vinculados a la demanda
externa.

e Sin embargo, se espera que esta desaceleracién sea gradual, debido a que
esperamos que el consumo mantenga un comportamiento dinamico y a una
aceleracion del gasto publico. En el primer caso, los indicadores adelantados de
agosto muestran que el consumo mantiene un buen ritmo de crecimiento: i) el
consumo domeéstico de electricidad aumenté 9,6%, ii) las ventas de autos nuevos
crecieron 35% iii) las ventas de supermercados y tiendas por departamentos se
incrementaron 19% y 22%, respectivamente; y iv) la confianza del consumidor subié a
56 puntos (54 puntos en julio). En el segundo caso, se espera una aceleracion de la
inversidbn publica respecto a los niveles mostrados en el primer semestre.
Adicionalmente, el gobierno ha anunciado medidas fiscales que incluyen un paquete
de estimulo equivalente a 0,5% del PIB para el 2011, con la finalidad de contrarrestar
los efectos de una eventual crisis de origen externo.
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