Market InSight.

“iLA SATISFACCION RADICA EN EL ESFUERZO Y NO EN EL
LOGRO”
- MAHATMA GANDHI

Un mundo de bajo crecimiento, un entorno politico poco
favorable y el riesgo de un fendmeno de El Nifio severo.
Estas son las vallas que debe superar la economia peruana
en el 2024. ;Qué podemos esperar? ;Cuales son nuestras

proyecciones para la economia peruana? Las respuestas a
estas preguntas estan en el presente Market InSight.

LOS TRES RETOS DEL 2023.

La economia peruana debe enfrentar 3 grandes retos para
el 2023. El primero es una economia global con un
crecimiento cada vez menor (ver Grafico 1) que refleja el
“enfriamiento” provocado por los bancos centrales del
mundo para combatir la inflacion galopante que se vio
durante buena parte del 2023. Es cierto que esta inflacion
ya viene bajando y eso deberfa llevar a los bancos
centrales a reducir sus tasas durante este afo, pero
mientras esto no suceda (ver Gréfico 2) la economia global
seguira enfriandose con un riesgo alto de recesion.

El segundo reto es el politico. Aqui, nosotros somos mas
optimistas pues luego de varios afos el 2024 deberia ser
un afo no de incertidumbre politica, sino de certidumbre
politica (ver Grafico 3). Es decir, certidumbre de que no
habrd adelanto de elecciones ni reformas importantes
pues los incentivos apuntan a lo que podriamos llamar
‘recesion politica”. Finalmente, el tercero es el tema
climatico. Aqui las noticias son mas optimistas pues El
Nifio que hasta hace poco apuntaba a ser fuerte, ahora
apunta a moderado (ver Grafico 4) con un impacto
econdmico leve para el 2024 (ver Grafico 5).

ENTONCES, ;QUE ESPERAMOS PARA EL 2024?

El equipo de Estudios Econdmicos de Scotia prevé un
crecimiento de 2.3% (ver grafico 6). Es verdad que serd
mejor que el crecimiento de casi 0% del 2023 producto
del impacto del huracdn Yaku, protestas sociales a inicios
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Crecimiento econdmico, Var. % PBI
(Gréfico 1)
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Fuente: Estudios Econémicos de Scotiabank Pert. Informacidn al 22 de diciembre de 2023.

Tasas de los principales bancos centrales
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PerU: Riesgo pais
(Gréfico 3)
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del afio, y tasas altas del banco central para combatir la
inflacion. Pero ese 2.3% es insuficiente para reducir la
pobreza y dejar de crear informalidad. Detrds de ese
crecimiento bajo, pero algo mas fuerte que lo visto en el
2023, esta una ligera recuperacion de la inversién privada
gracias a precios de materias primas mas favorables (ver
Grafico 7), pero todavia muy lento ante el poco optimismo
empresarial (ver Grafico 8). Por el lado del consumo de las
familias, deberfamos esperar un crecimiento pobre ante la
tendencia a la baja que observamos en el crecimiento del
empleo (ver Grafico 9). Sin embargo, en un entorno de
crecimiento bajo, la inflacion deberia ser baja (ver Grafico
10), esto deberia llevar al banco central a reducir su tasa
de referencia (ver Grafico 11) y abaratar el crédito de
consumo. Finalmente, por el lado del gasto publico, se
espera un crecimiento bajo ante la baja ejecucion del
gasto publico incluso del plan de reactivacién lanzado por
el gobierno llamado Con Punche Peru (ver Grafico 12).

¢Y EL TIPO DE CAMBIO?

Gracias a precios de materias primas elevados, se espera
que el flujo de dolares a la economia peruana sea
significativo y ponga presion a la baja al tipo de cambio.
De hecho, el precio del oro —nuestro principal producto de
exportacion- se encuentra en su maximo historico (ver
Grafico 13) y el precio del cobre alin se mantiene en niveles
elevados (ver Grafico 14). Sin embargo, esperamos una
ligera alza en el tipo de cambio que actualmente esta en
S/ 3.70 por ddlar hasta un nivel de S/ 3.75 por délar en un
entorno de crecimiento global cada vez menor que corre el
riesgo de convertirse en una recesion y gatillar una mayor
demanda de dolares por la incertidumbre resultante.

Perd: Probabilidad de Ocurrencia de Nifio Costero
para Verano 2024

(Gréfico 4)

90 -

70 4

50 4

30-\’\

10 :

0% 23S 5$S 33 9% 9% %@ @ 6 6 3 3 =2
ss32323222L99ooz2z209
T RN E R AR YRS O 4SS
o B O N 5 85 98 a3 X o

N0 Nifio Débil/Moderado ===Fuerte/Extraordinario
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Perl: Impacto del Fendmeno de El Nifio (FEN) en el PBI

(Grafico 5)
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas. Informacién al 03 de enero de 2024.

Peru: Proyecciones economicas

(Grafico 6)

Proyeccion 2023F 2024F

PBI 0.50% 2.30%
Sectores primarios 2.00% 2.50%
Sectores no primarios 0.20% 2.30%
Demanda interna -0.60% 2.20%
Consumo 1.00% 2.10%
Inversion -4.90% 1.60%
Resultado Fiscal (%PBIl)| -2.50% -2.30%
Balanza comercial 14.10% 14.70%

Fuente: Estudios Econdmicos de Scotiabank Peru. Informacién al 22 de diciembre de 2023.
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Perd: Términos de Intercambio, Var. % Anual Peru: Expectativas Empresariales a 3 Meses
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Peru: Tasa de politica monetaria Programa “Con Punche Perd”, % Ejec.
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Cotizacion histérica del oro (dolares por onza troy) Cotizacion histérica del cobre (dolares por tonelada
(Grafico 13) meétrica)
(Gréfico 14)
2,110 - L 2110 9,700 L 9700
2,050 - L 2050 9250 9250
1,990 1 L 1990 8,300 8800
1,930 A L 1930 8,350 8350
1,870 A L 1870 7,900 7900
1,810 A - 1810 7,450 L 7450
L s s B e ZUD

Fuente: Bloomberg. Informacidn al 03 de enero de 2024. Fuente: Bloomberg. Informacién al 03 de enero de 2024.

Fuente: Bloomberg. Informacién al 07 de noviembre de 2023. Fuente: Bloomberg. Informacién al 26 de diciembre de 2023.
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@ Disclaimer

Este reporte ha sido preparado por Scotiabank Peru S.AA. (el “Banco”) solo para propodsitos
informativos. La informacion contenida en el presente documento ha sido recolectada u obtenida de
fuentes reconocidas como confiables, incluyendo y no limitado a fuentes publicas de informacion, pero
no se brinda ninguna declaracidn o garantia, expresa o tacita, respecto a su veracidad o precision y la
informacién no deberia ser tomada como una representacién por medio de la cual el Banco o cualquiera
de sus afiliadas o trabajadores asumen responsabilidad alguna. El Banco o sus afiliadas no aceptan
ninguna responsabilidad por pérdidas generadas por el uso de este reporte o su contenido. Usted debera
analizar la manera en que se utiliza la informacién de este reporte, ya que podria estar expuesto a riesgos
significativos y deberia de considerar cautelosamente su habilidad para soportar cualquier riesgo a través
de consultas con sus propios asesores legales, contables, tributarios y otros especialistas. Este reporte no
puede ser reproducido enteramente o de forma parcial, o referido de ninguna manera, asi como la
informacion contenida en él no puede ser referida sin el consentimiento expreso de Scotiabank Peru
S.A.A™ marca de The Bank of Nova Scotia usada bajo la licencia, donde sea aplicable. Scotia Wealth
Management® marca registrada de The Bank of Nova Scotia utilizada bajo licencia ™ marca de The Bank
of Nova Scotia utilizada bajo licencia, Scotia Wealth Management ™ integra los servicios de banca
privada internacional ofrecidos en el Peru por Scotiabank Pert S.A.A. una entidad supervisada por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP de la Republica del Per.
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