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En 2025 el crecimiento mundial fue mayor al previsto. En esa linea, su proyeccion
se revisa ligeramente al alza para 2026 y 2027, sustentada en un mejor
desempeno de las economias desarrolladas. Sin embargo, el riesgo global ha
aumentado debido al conflicto en el Medio Oriente.

CRECIMIENTO MUNDIAL
(Variacion porcentual anual)

m Proyeccion previa
® Proyeccion actual

2021 2022 2023 2024 2025* 2026~ 2027~
Desarrollados 1,8 1,7 1,6
(proyeccion previa) (1,5) (1,5) (1,6)
*Proyeccion Emergentes 4.3 4.0 3,9
Fuente: BCRP. (proyeccion previa) (4,2) (4,0) (3,9)




A nivel de paises, destaca la revisién de Estados Unidos debido a un aumento
de la inversién privada en IA. Adicionalmente, se espera que la eurozona y
Japon tengan mejor desempeiio en 2026 y 2027, respectivamente, debido a una
politica fiscal expansiva.

CRECIMIENTO SEGUN REGIONES Y PAISES
(Variacion porcentual anual)

PPP* 2025 2026 2027
RI Dic RI Mar RI Dic RI Mar RI Dic RI Mar

Economias desarrolladas 39,9 1,5 1,8 1,5 1,7 1,6 1,6
De las cuales

1. Estados Unidos 14,9 1,9 2,1 1,8 2,2 1,8 1,9
2. Eurozona 11,6 1,2 1,5 1,2 1,3 1,4 1,4
3. Japon 3,3 1,0 1,2 0,7 0,7 0,8 0,9
4. Reino Unido 2,2 1,3 1,3 1,1 1,1 1,3 1,3
5. Canada 1,3 1,2 1,7 1,0 1,2 1,5 1,6
Economias en desarrollo 60,1 4,2 4,3 4,0 4,0 3,9 3,9
De las cuales

1. China 19,5 5,0 5,0 4.5 4,5 4,2 4,2
2. India 8,3 6,5 7,3 6,3 6,3 6,3 6,3
3. Rusia 3,5 1,7 0,8 1,1 1,0 1,1 1,1
4. América Latina y el Caribe 7,2 2,2 2,3 2,2 2,2 2,4 2,4
Economia Mundial 100,0 3,1 3,3 3,0 3,1 29 3,0

*Base 2024.
Nota: Proyeccién para 2025-2027.
Fuente: FMI, Consensus Forecasty BCRP.



Las ultimas proyecciones macroeconémicas de la Fed consideran un mayor
crecimiento para Estados Unidos, asi como una inflacién total y subyacente mas
altas; se advierten riesgos por el escenario geopolitico. La mediana de tasas de

interés para 2026-2028 se mantiene sin cambios.

FED: PROYECCIONES MACROECONOMICAS TRIMESTRALES*
(En %, limite superior)

2026 2027 2028 Largo plazo

Dic. 25 | Mar. 26 | Dic. 25 | Mar. 26 | Dic. 25 | Mar. 26 | Dic. 25 | Mar. 26
Crecimiento** 23 | | 23 19 | 24 | 18 | 20 |
Tasa de desempleo** 4.4 4.3 42 4.2 472 4.2
Inflacién (PCE)** 2.4 2,2 2,0 2,0 2,0 2,0
Inflacién subyacente (PCE subyacente)** 25 | | 22 2,0 2,0 - -
Nota: Bl PCE subyacente excluye alimentos y energia.
Tasa de interés (%)*** 34 | | 3,1 31 | 31 | 30 3,1
Rango de tasas de interés (%) 21-3926-36| 24-39| 2439|2639 2639 26-39]26-3,9

* Incorpora 19 datos de las proyecciones individuales de los miembros de la Fed a fin de periodo.

** Las proyecciones de crecimiento e inflacion corresponden al cuarto trimestre del afio indicado frente al mismo periodo del afio previo. La
proyeccion de la tasa de desempleo es el promedio del cuarto trimestre del afio indicado.
*** | a tasa de interés corresponde al punto medio de las tasas de referencia de la Fed.

Fuente: Fed.



Precios de petroleo al alza en marzo debido a choques significativos en la
oferta (cierre prolongado del Estrecho de Ormuz).

COTIZACIONES DEL PETROLEO BRENT (VERDE) El precio del petrdleo acumula un
Y WTI (AZUL), EN USD POR BARRIL aumento maximo de 50 por ciento

en marzo, subida aun menor que en
otros episodios, pero observado en
un periodo corto de tiempo.

120
» Los precios podrian subir en el caso

de una interrupcién prolongada del
transito a través del Estrecho de
Ormuz (20 por ciento del petréleo
100 global y 20 por ciento del Gas
Natural Licuado).

110

90

De acuerdo con estimados del FMI,
un aumento de 10 por ciento en el
precio del petroleo reduce el
crecimiento global en 0,15 pp.

80

70

« Otros impactos incluyen la inflacion
(0,4 pp), aumento de costos de

3 8 P 18 fletes y del precio de fertilizantes,
marzo petroquimicos, entre otros.
. . Produccion Fecha de Precio Precio o Duracion del episodio
Episodio . - s Var. % . .
afectada inicio minimo maximo (dias)
Cierre del Estrecho de Ormuz 11,9 millones b/d Mar-2026 75,7 113,9 50,4 19
Revolucion Irani/Guerra Iran-lrak 5,5 millones b/d Ene-1978 14,9 42,0 181,9 364
Guerra de Yom Kipur 4,5 millones b/d Oct-1973 4,6 15,5 238,4 122
Guerra del Golfo 4,3 millones b/d Ago-1990 16,3 39,1 139,8 88
Guerra en Ucrania 1,5 millones b/d Dic-2021 68,8 137,7 100,0 78

*Duracion en dias del episodio de alza de los precios del petréleo en cada evento.



El conflicto en Medio Oriente elevd los precios del petroleo e incrementé los temores de

presiones inflacionarias y las expectativas de una postura mas restrictiva de los bancos

centrales. Esto ha corregido los precios de diversos activos en marzo, luego del alza de
meses previos.

PERFORMANCE DE COMMODITIES Y BOLSAS ENTRE DIC-25 Y MAR-26*
(Var. %)
ORO COBRE ZINC PETROLEO WTI

el 100 [ o I R
wxe [l R ||
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Fuente: Reuters y Bloomberg.




Precios de petroleo al alza en marzo debido a choques significativos en la
oferta (cierre prolongado del Estrecho de Ormuz).

COTIZACION REAL Y NOMINAL DEL PETROLEO
(USD/barril, deflactado con IPC de EUA base 2010)
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Las bolsas registraron pérdidas en un entorno de alta incertidumbre.

INDICE VIX: VOLATILIDAD DE LA
BOLSA DE EUA
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*Al 19 de marzo.
Fuente: Reuters.
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Las cotizaciones de los metales industriales se revisan al alza tras alcanzar maximos
histéricos a inicios de aino, debido a una demanda persistente de sectores tecnolégicos y
a restricciones estructurales en la oferta minera. El petréleo y el oro, por su parte,
subieron por la intensificacion de riesgos geopoliticos y climaticos globales.

700 COBRE: ENERO 2017 - DICIEMBRE 2027
(ctv. USD/Ib.)
600 -
— = -RI Dic 25
500 +

e R| Mar 26

400 ~

300 +
RI Dic.25 RI Mar.26
Prom. Var.% anual Prom. Var.% anual
200 + 2023 385 38 385 38
2024 415 7.8 415 7.8
100 4 2025 447 7.7 451 8,7
2026 485 8,7 555 23,1
0 2027 480 -1,0 561 1,2

Ene-17 Ene-18 Ene-19 Ene-20 Ene-21 Ene-22 Ene-23 Ene-24 Ene-25 Ene-26 Ene-27

ORO: ENERO 2017 - DICIEMBRE 2027

(USD/oz.tr.)
6000 - RI Dic.25 RI Mar.26
Prom. Var.% anual Prom. Var.% anual
5000 1 2023 1943 7.9 1943 7.9
2024 2388 22,9 2388 22,9
4000 4 2025 3417 43,1 3441 441
2026 4030 17,9 4702 36,6
2027 4177 7 4832 27
3000 - 0 3 83 :

2000 -

== == «R| Dic 25
e R| Mar 26
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Ene-17 Ene-18 Ene-19 Ene-20 Ene-21 Ene-22 Ene-23 Ene-24 Ene-25 Ene-26 Ene-27

Fuente: Reuters y BCRP.

ZINC: ENERO 2017 - DICIEMBRE 2027
(ctv. USD/Ib.)

200 + = == «R| Dic 25

e R| Mar 26
160 -
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Rl Dic.25 RI Mar.26
80 Prom. Var.%anual Prom. Var.% anual
2023 120 -24.1 120 -24.,1
2024 126 4,8 126 4,8
40 1 2025 130 2,9 130 32
2026 136 4,7 142 9,3
0 2027 132 -2,9 137 -3,3

Ene-17 Ene-18 Ene-19 Ene-20 Ene-21 Ene-22 Ene-23 Ene-24 Ene-25 Ene-26 Ene-27

PETROLEO WTI: ENERO 2017 - DICIEMBRE 2027
(USD/bl)
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Se estima que en 2026 el indice de los términos de intercambio se ubicara en el
nivel mas alto desde que se tiene registro.

TERMINOS DE INTERCAMBIO

200 (indice 100 = 2007)
181
Fertilizantes
160 - (UsDTcorta)  ©%9 S
Urea
L 4 2
140 (USD/TM) 08 665 63, . 136
120
110 109 115 121
103
100 113
100 87
80 | Var. % anual promedio 2023 2024 2025 2026* 2027+
Términos de Intercambio 7.7 12,3 19,2 11,5 | -0,6
60 Precios de exportacion 26 76 1 -;Q:_-Z-_-_-_-_-_-_-_-_-_-_-_-_-]- _5-)_-_;[_-_-_-‘5 0,6
Precios de importacion -9,6 4,2 -2,1 7.1 0,0
memo:
40 | Cobre (ctv. USD/Ib.) 385 415 | 451 555 | 561
Oro (USD/0z.) 1943 2388 | 3442 4702 | 4832
Petroleo WTI (USD / bl.) 78 77 TTTes TGy T 74
20 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
AN O g 1 © N~ 0 O O - N O < I ©O© ~ 0 O O = N O S |o o x ox
O © O © ©O O O O v ™ v ™ v v« «» «» +» «~ N N N N N N © I~
O O O O O O O O O 0O O O O O O O O O O O 0o 0o 0o o N o
NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN(\Igg
*Proyeccion.

Fuente: BCRP.
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Se revisa al alza el superavit de la balanza comercial en 2026 y 2027, por las
perspectivas mas favorables de los términos de intercambio. En 2027 el avance
estaria apoyado en un repunte de los volumenes exportados, afectados en 2026

por condiciones climaticas y coyunturales.

(" )
2026:
BALANZA COM ERCIAL Exportaciones por USD 112 290 millones
. Importaciones por USD 67 955 millones
(MI”OneS de USD) 2027:
Exportaciones por USD 116 124 millones
Importaciones por USD 71 080 millones
A
| |
44 336 45044
37 025
34 573
6686 7215 6893
2912 1 f .................. ,
2025ﬂ= , USD 5 078 mil i Estimado RI Dic 25:
xportaciones por millones | . '
Importaciones por USD 58 505 millones :__L_J_S_l?_:_;_S_ _298_ _’I‘_'!'_‘?’_‘F_S_ |

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Ene-261/ 2026*  2027*

1/ Acumulado ultimos 12 meses a enero de 2026.
*Proyeccion.

Fuente: BCRP. 13



En lo que va de este siglo, Peru ha aumentado sus exportaciones en mas de 13
veces. En 2025, el valor exportado por Peru superé al de Argentina y Colombia.

EXPORTACIONES DE BIENES
(Millones de USD)
.
2000 2010 2025 20;'5"? 2/300

Argentina 26 341 68 174 87 111 231
Brasil 54 618 199 299 344 210 530
Chile 18 158 71422 107 004 489
Colombia 13 745 40 762 50 199 265
México 166 121 298 473 664 837 300
Per( 6 955 35 803 93 078 1238

Fuente: SUNAT y Bancos Centrales y Ministerios de otros paises.
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En la region, Peru registré uno de los mayores incrementos de las exportaciones
no tradicionales a enero de 2026. El crecimiento promedio anual de los ultimos
cinco anos de Peru fue de 9,5 por ciento, el mas alto de la region.

VALOR DE EXPORTACIONES NO TRADICIONALES 1/

Promedio feb.25 — ene.26 Promedio feb.21 — ene.26
(Var. % 12 meses) (Crecimiento promedio anual, %)

12,9 9.5 9.1
8,6
6,2
| 41
Colombia Peru México Brasil Chile Peru Colombia México Brasil Chile

1/ Excluyen venta de commodities. En Chile se excluyen las exportaciones mineras. En Colombia, los datos corresponden al promedio enero — diciembre y
se excluye café, carbdn, petréleo y derivados, ferroniquel y oro no monetario. En Brasil se excluyen productos primarios (alimentos y bebidas, combustibles
y lubricantes e insumos industriales). En México se excluyen las exportaciones petroleras.

Fuente: SUNAT y Bancos Centrales y Ministerios de otros paises.
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En este contexto, se proyecta que la cuenta corriente registre 5 anos
consecutivos de superavit, hecho que superaria en extension al periodo de
mayor auge del boom de commodities (2004-2007).

CUENTA CORRIENTE DE LA BALANZA DE PAGOS
(% del PBI)

Cuenta
corriente pLipZ! 2025 2026*
(% del PBI)
10,0 1 Peru 2,2 3.1 3,2
México -0,9 -0,3 -1,2
Chile -1,2 -1,2 2,2
50 - Colombia -1,7 -24 2,7
’ Brasil -3,0 -3,0 -2,4
0,0 -
-5,0 -
-10,0 A
-11,6
-15,0 -
O N X © 0 O N T (© 0 © N < ©
D WWWLWOOOOONKNNN
D DD OO,

*Proyeccion.

Fuente: Bancos centrales de cada pais.
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Los indicadores de actividad econémica continuan mostrando un buen

performance.
MASA SALARIAL FORMAL VOLUMEN DE IMPORTACION DE BIENES DE CAPITAL"
(Var. % real interanual) (Var. % interanual)
7.9 24,9

[N

> 6.8
56 62 6.1 6 163175
3.1 13,9 12.1
0,6 . 89 81 84 97 74 I I

— 4,7
" o RN I
27 o i
8 &8 65 § 3 &8 65 58 88 65 5 & 8 86 5T I KEGEE &K G E &
~ A - C ~ -— -— [}
- U
o
c
(NN
CONSUMO INTERNO DE CEMENTO* IGV INTERNO
(Var. % interanual) (Var. % real interanual)
12,5 12,5
,; 58 82 7.8 91 6.8 6,3
0.0 1,6 4 . 5,9 ,
T 1Y
I -0,6
-93 [] I g n
-15,4-13, 4 -3,9 6.6 44 -34
8 KR 65 5 3 KR &5 & K8 & 5 & |
= = = s I KEEIRELE Q&K E L §
- ) ) &
L] 2
L

*La informacion de febrero es preliminar.

1/ Excluye materiales de construccion y celulares. La informacién de febrero es preliminar.
Fuente: Sunat y BCRP.
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Los indicadores de transacciones también reflejan una evolucién favorable.

COMPROBANTES DE PAGO ELECTRONICOS CIRCULANTE*
(Var. % nominal interanual) (Var. % nominal interanual)
12,0 , 13,5 13,1 m
104 12,4 13, :
75 393 g 11 11,2
s I | Sl
H = o
- . - u ||
-1,5 1,8 -3.0 -3,9 62 60 46
® - FE FF ¥ F E F ©O F E F ©
Smmﬁ-ﬁc\lmvsmmvg &)I&glq_glaglggla;:g
L|I_ ~— ~ ~ £
: :
= L
INDICADOR DE PAGOS DIGITALES** TRANSACCIONES CON TARJETAS DE CREDITO Y DEBITO
(Var. % nominal interanual) (Var. % nominal interanual)
18,7
14,8 14,8 15,8 15,2
920 ' 8,8 6.9 10,6 o g 105 10,3 1.5
oo s u AN E R NN D |
o = [] 39 43
[] 0.2
-5,6
S KB 53558 K5 58 §<’G'§>'€§'&B'€§'&E'€§
— — — Q — ~— — (O]
- - - c (I
LU '
()
c
*La informacién de febrero es preliminar. L

**El Indicador de Pagos Digitales incluye transferencias de clientes via el Sistema LBTR, pagos con Tarjetas de pago, Transferencias Intrabancarias (procesadas por la misma
entidad), Transferencias interbancarias via la CCE y Visadirect u otro similar, Débitos Directos y pagos con Dinero Electrénico. 19
Fuente: Sunat y BCRP.



El empleo formal continué creciendo en todos los sectores, con mayores
incrementos en servicios, agropecuario y comercio.

PUESTOS DE TRABAJO FORMALES A NIVEL NACIONAL

TOTAL SECTOR PRIVADO
(Var. porcentual interanual) (Var. porcentual interanual)
Prom.

Prom. 2016- 2025 29

2016- 2025 2,7

Agropecuano

9,3

3,9
...... 2.9 S S
Tl I I ---------- I I I

[
o

2016
2017
2018
2019
2020:
2021
2022
2023
2024
2025
Ene.26
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Fuente: Sunat.

Ene.26
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Notas del ponente
Notas de la presentación
Los empleos formales continuaron aumentando en todos los sectores, con mayores tasas de crecimiento en agropecuario, servicios y comercio.



El mercado laboral mantuvo un desempeno sélido en enero, con una
incorporacién de alrededor 229 mil puestos de trabajo en el sector privado,
destacando los sectores servicios, agropecuario y comercio que en conjunto
generaron 187 mil empleos.

PLANILLA ELECTRONICA: PUESTOS FORMALES DE TRABAJO EN EL SECTOR PRIVADO
(miles de puestos y var. % interanual)

Enero
2019 2024 2025 2026 Var. 2026/2025
Miles %

Total 3690 4 039 4 307 4 536 229 53
Agropecuario 1/ 513 473 592 647 55 9,3
Pesca 21 19 19 19 0 0,0
Mineria 94 119 128 141 13 10,2
Manufactura 470 489 501 511 10 2,0
Electricidad 13 16 17 17 0 0,6
Construccion 203 215 225 243 18 8,0
Comercio 622 708 739 778 40 5,4
Servicios 1754 2 000 2085 2177 92 44

1/ Incluye al sector agro-exportador: Procesamiento y conservacién de frutas y vegetales.
Fuente:Sunat



Las expectativas de los empresarios se mantienen en el tramo optimista desde
mediados de 2024, aunque se han moderado recientemente.

EXPECTATIVAS DE LOS EMPRESARIOS SOBRE:
(Indice de difusion)

LA ECONOMIA SU SECTOR
100 100
90 - ===-3 meses Destitucion Jeri 90 A ==-3 meses Destitucion Jeri
——12 meses 17-feb ——12 meses 17-feb
80 - 80 A
Feb-26: Feb-26:
62,0

Optimista 70 Optimista
60 -
50 + TR g S S
Vi Feb-26:
40 > 54,0
|
] ]
L 30 - Y
' L
4 | ]
20 \! - 20 1 y
14 Pesimista Pesimista
10 - 9 10 -
O T —*—— 1 1/ "1 "1 —""1T /11T 1T 1 7 O — 1
22 8 & 3 a ¥ 8§ 8 83 3 & & 8 O O O O x - N N ™ O < S O WO ©
a 6 4 & & & & b & o 4 b 4 o 2o AR S A RS (L S Y SIS I S Y s
- B - - - R - B 8585858985858 5%
L < L < WL <€ W < WL € I < w < W 2L L L 2LL2Ly

La encuesta de febrero se realizé en la segunda mitad del mes. -

Fuente: BCRP.



Se revisa al alza la proyeccion de crecimiento del PBl en 2026 por la mayor
expansion esperada de construcciéon, comercio y servicios (+0,6 pp).

REVISION DE LA PROYECCION DE CRECIMIENTO DE 2026
(Var. % real y puntos porcentuales)

El Niho débil afectaria la segunda

temporada de pesca en la zona Actualizacién

Inercia y mayor
crecimiento de
los términos de

norte-centro, su manufactura; y de guias de Menor Emergencia intercambio.
tendria impacto limitado en algunos produccién produccion del del gas natural
cultivos de la costa norte. (menos oro y lote 95y en marzo.
zinc). paralizacion de
otros lotes.
-0,1
“““ I 0.1
Agro, pescay = W T ———— ]
su manufactura Mineria
Petroleo @ oo -
Gas, LGNy Construccion,
Manufactura Comercio y
Servicios
Crecimiento 2026 Crecimiento 2026

RI Diciembre

RI Marzo
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La proyeccion de crecimiento del PBI para 2026 se revisa al alza, de 3,0 a 3,2 por

ciento, por una mejor perspectiva de los sectores no primarios, parcialmente

compensada por un menor crecimiento de los sectores primarios, afectados por

un Nino Costero débil y por disrupciones en la produccidén de hidrocarburos.

PBI POR SECTORES ECONOMICOS
(Var. % real)

2026*
2024 2025 . .
Ene. RI Dic.25 RIMar.26 RIDic.25 Rl Mar.26

PBI primario 4,8 2,8 2,7 1,9 0,2 1,7 3,0
Agropecuario 5,6 4.8 4,0 3,0 2,5 3,0 3,0
Pesca 27,2 2,9 -9,6 2,0 -6,6 3,0 10,1
Mineria metalica 3,2 1,8 3,3 0,5 -0,1 -1,4 -0,2
Hidrocarburos 2,1 -1,6 1,5 4.9 -4,7 5,2 9,8
Manufactura 8,3 4,6 1,0 3,1 -0,2 8,1 10,3
PBI no primario 3,1 3,6 3,8 3,3 4,0 3,3 3,3
Manufactura 3,3 2,0 -2,4 2,9 3,0 2,8 2,8
Electricidad y agua 2.4 2,0 4.0 2,7 2,9 2,9 2,9
Construccion 3,6 6,7 15,6 2,5 6,0 3,4 3,4
Comercio 3,0 3,6 4,3 3,0 4,0 3,0 3,0
Servicios 3,1 3,6 3,4 3,5 3,9 3,4 3,4
Producto Bruto Interno 3,5 3.4 3,5 3.0 3.2 3.0 3,2

RI: Reporte de Inflacion
*Proyeccion.
Fuente: BCRP.
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Un mayor dinamismo del gasto privado en los préoximos dos anos y una
recuperacion de las exportaciones netas en 2027, sostienen la revision al alza de
las proyecciones de crecimiento a 3,2 por ciento.

PBI POR TIPO DE GASTO
(Var. % real)

2026* 2027*
2024 2025 ] .
RI Dic.25 RIMar.26 RI Dic.25 RI Mar.26

Demanda interna 4,0 5,8 3,5 4,9 3,2 3,3
Consumo privado 2,8 3,6 3,0 3,4 3,0 3,0
Consumo publico 2.1 2,8 2,5 2,7 1,2 2,3
Inversion privada 3,3 10,0 5,0 9,5 5,0 5,0
Inversion publica 14,7 5,7 1,0 1,0 1,0 1,0
Var. de inventarios (contribucién) 0,6 0,8 0,2 0,4 0,1 0,0
Exportaciones 6,6 4,4 2,5 1,6 2,1 4,0
Importaciones 8,4 12,8 4.4 7,7 3,1 4,2
Producto Bruto Interno 3.5 3.4 3.0 3,2 3.0 3,2

RI: Reporte de Inflacion
*Proyeccion.
Fuente: BCRP.
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Se proyecta que la inversioén privada crezca 9,5 por ciento en 2026, dada la
evolucién observada en un contexto de altos términos de intercambio. Para 2027,
se prevé que crezca 5,0 por ciento.

| INVERSION PRIVADA
Minera (Var. % real)
No minera
m Total 19,3

9,0 10,0 9.2 9,5 9,5

5,5 5,0
3,5 3. :
09 00 09 B | 'm

-7,3 85 -5,8 -6,1
2022 2023 2024 2025 2026* 2027*

Inversion privada: . "
En var. % real 2025 2026 2027
Residencial 1,2 3,3 4.0 3,0
No Residencial 42 13,0 11,7 5,8

Minera 0,9 19,3 9,2 1,2

No Minera 48 11,9 12,2 6,6

*Proyeccién
26

Fuente: MINEM y BCRP.



Se espera que Peru se mantenga como la economia con el segundo mayor
crecimiento en la regiéon en 2026-2027.

Paraguay
Peru
Argentina
Colombia
Chile
LatAm
Uruguay
Brasil

Meéxico

LATAM: CRECIMIENTO DEL PBI REAL PROYECTADO

2026

I, 4.1

I .2
I 3.2
I 27
I 2 4
I 2 1
I 2.1
I 18
B 15

Paraguay
Peru
Argentina
Chile
Colombia
LatAm
Uruguay
Brasil

Meéxico

2027

- KE
I .2
I 3.0
I 25
I 23
I 23
I 2.2
I 10

I 18

Fuente: LatAm Consensus Forecast (marzo 2026), bancos centrales, institutos de estadistica y BCRP para Peru.
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Se proyecta que el déficit fiscal baje a 1,8 por ciento del PBl en 2026 y continue
disminuyendo hasta 1,4 por ciento del PBl en 2027.

RESULTADO ECONOMICO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Porcentaje del PBI)

‘ l I % '(D;)ﬁ‘;i;ﬁ;‘;f)' 2024 2025 2026
1.6 1.7 -1,4 Argentina 0,5 0,4 0,3
25 27 22 21
35

-1,8

Ecuador -1,3 -1,2 0,0

Paraguay -2,1 -1,7 -1,3

Chile -2,8 -2,1 -1,5

Peru -3,5 -2,2 -1,8

Uruguay -3,2 -3,3 -3,8

México -5,7 -4,3 -4,1

] Colombia -6,2 -6,9 -5,7

Rl Dic 25 Brasil 62 -84 15

-8.7 * Proyeccit?p, excepto para Peru.
’ 1,9 1.6 ** Proyeccion.

Fuente: Fiscal Monitor (octubre de 2025) y
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Feb-26 2026* 2027* BCRP (Peru).

Nota: El dato a febrero de 2025 corresponde al acumulado de los ultimos 12 meses.
* Proyeccion.
Fuente: BCRP.

29


Notas del ponente
Notas de la presentación
Se proyecta que el déficit fiscal se encuentre por encima de los límites dispuestos por la regla fiscal de 1,8 y 1,4 por ciento del PBI en 2026 y 2027, respectivamente.





Bajo este escenario de reduccion continua del déficit fiscal, se estima que la
deuda publica pase de 30,2 a 29,5 por ciento del PBIl entre 2025 y 2027,
manteniéndose como la mas baja de la region.

DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Porcentaje del PBI)

® Deuda Bruta Deuda Neta

Deuda Bruta
(% del PBI)

35,3
’ 30,2
’ 29,5
2252 Peru 32,0 30,2 29,3
26,2
3.4 Paraguay 44.8 41,7 40,6
18 02 1 : 22,8 228 WM23.2 _
) 21,4 20,7 Chile 41,7 427 43,7
Ecuador 53,8 53,0 51,8
México 58,3 58,9 59,9
12,7 .

Colombia 61,2 58,9 61,9
Uruguay 68,7 66,6 68,3
Argentina 84,7 78,8 73,6
Brasil 87,3 91,4 95,0

* Proyeccion, con excepcién de Peru.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026* 2027* ** Proyeccion.
* Proyeccion. Fuente: FMI — Fiscal Monitor (octubre de 2025) y
Fuente: BCRP. BCRP (Peru).

2024 2025*  2026**

30



La tasa de interés del bono peruano se mantiene como la segunda mas baja de la
region y actualmente ronda el 6 por ciento.

TASA DE RENDIMIENTO DE BONOS SOBERANOS A 10 ANOS
(En porcentaje)

Dic.21 Dic.22 Dic.23 Dic.24 Dic.25 Mar.26*

Peru 5,9 8,0 6,7 6,6 5,8 6,3
Colombia 8,3 13,1 10,0 11,9 12,7 13,0
México 7.6 9,0 8,9 10,5 9,1 9,4
Q.’ —Perl Brasil 10,8 12,7 10,4 15,2 13,7 14,2
Colombia Chile 57 5,3 5,5 6,0 54 57
16 - ‘ o Estados Unidos 1,5 3,9 3,9 4.5 4,2 4,3
£ —
' Mexico * Al 19 de marzo.
14 - () —Brasil
& —Chile
12
#= ——Estados Unidos
10 A
8 .
6 u
4
2 m
O T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
O O O O O O ™“ ™ ™ ™ v« AN N N N N N O O O O O O & & @ °© °© < UL WU OB U W v O ©
Qg Qg g g Qg Qg g g g Qg g g g g G G & G & o g g o
O 5 23S B 2T O 5 2SS B2 O >SS P2 O0OE >S5 B 2 OS2S5O0 >3558 205
522502528562 5§22835025§2850625§225625§28°502 532

Fuente: Reuters.
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El saldo de bonos en poder de no residentes aumenté en S/ 2,2 mil millones entre
diciembre de 2025 y marzo de 2026. Asi, su participacién paso de 43 a 44 por
ciento durante dicho periodo.

SALDO DE BONOS SOBERANOS Y PARTICIPACION DE INVERSIONISTAS NO RESIDENTES
(Saldo en millones de S/ y participacion en %)

Bonos soberanos

(En millones de S/) Dic.22 Dic.23 Dic.24 Dic.25 Mar.26

No residentes 55 332 50 298 64 334 77 584 79 758
.. o . . 0
Millones de S/ mmm Bonos soberanos (eje izq.) % No residentes (eje der.) _( ?5)0
175 000 A
- 50,0
150 000 -
43 43 43 L2 L 45,0
125 000 - A
- 40,0
100 000 -
2 34
75000 - 33 L 35,0
50 000 -+ - 30,0
(o)) o — AN (2@} < < < < Yo} (o] (o] 1] (e} Te} Te} 0 Te} Te} Yo} Te} © O ©
2§ § 8§ 8§ 33 33833837 g g g § g I g ]
(&) O (&) (&) (&) = [ b O () O = = > [ = @] - - > O () QO =
2888885348332 25853838388388§:3:¢:

* Informacién preliminar al 18 de marzo.

Nota: Para el calculo de la participacion de No Residentes en las tenencias de bonos soberanos, hasta febrero de 2021 se excluyen los bonos

indexados a la inflacion, Global Depositary Notes (GDN) y transacciones en Euroclear de no residentes. A partir de marzo de 2021, se incluye los bonos
soberanos nominales y VAC y se excluyen los GDN.

Fuente: BCRP, CAVALI, MEF, SBS. 32
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La tasa de interés de referencia se mantuvo en 4,25 por ciento en marzo. Con
ello, la tasa de interés se ubica muy cerca del nivel estimado
como neutral.

TASA DE INTERES DE REFERENCIA

(En porcentaje)

11,00

-—=Tasa de Referencia Nominal -=Tasa de Referencia Real *

9,00 r
7,00

5,00 r

4,25
3,00 r =

2,11
T\

-1,00

-3,00 r

-5,00

~ ~ - ™ ™ ™ ™ - - - ™ - - -
||||||

O O O O ™ AN N AN AN MODOOMO TSI I T T OH WL WOL WO O
rihol il Ml Sl L B IR ST I I L I R I I I L L B R
O = © O = © O = © O = © O = © O = © O = © O = © O = © O = ©
SnO0s3Sn0O0s35n0s35n0s3n0s3n0s35n0s35n0s3n0s3n0s

*Con expectativas de inflacion.
Fuente: BCRP.
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Desde el inicio del ciclo de alzas de tasas de interés a nivel global, Peru
mantuvo la tasa mas baja entre los paises de la region.

LATAM: TASA DE POLITICA MONETARIA*
(%, fin de periodo)

16,00

i} - 16,00
Chile === Colombia
14,00 1 14,750 14,00
e Pery Brasil
12,00 12,00
México
10,00 10,00
8,00 8,00
6,00 6,00
4,00 4,00
2,00 2,00
0’00 1 I I I I I I I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0’00
O OO0 00O T~ T T AN AN ANANANNOMTOOOOOSSIT I I IETTWOHWLLW LW LW LW O
qaagaaaaaaagaaagaagqaaaaaagaaqaaaaaqQgqaagaaqQaaad
Qs coBLOoscoOoBLOsCco0oBOOCOEsCc 0B OosECc o0 O0oOsCco0B oo
P23200283200283%26028352802283238028328a8¢

*Datos al 18 de marzo de 2026.
Fuente: Bancos centrales.
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El BCRP presenta en 2026 una posicién como demandante neto en el mercado
cambiario de USD 9 663 millones, explicada por las compras netas en
instrumentos derivados y en el mercado spot.

INTERVENCION CAMBIARIA DEL BCRP*
(Millones de USD)

15 000 - mmm Compras Netas Spot mmm Compras Netas en Instrumentos Derivados —Total
10 000 A
5000 A
0 -
-5 000 -
-10 000 -
-15 000 -
-20 000 -
M < B O N~ 0O O O v N M < 1D O N~ 0 0O O - N O < I © © © ©
o O O O O O O ™ v ™ T« T - = - - N AN N N AN AN « N N
© © © O 9O O O 9O O O 9O 9O 9O 9O 9O 9O 9O 9O 9O 9O 9O 9O 9O 4 A L O
N N N N 3 J3 3§ 3§~ J S~~~ 235 0 N
w w =
2026
2020 2021 2022 2023 2024 2025 Ene. Feb. Mar.* IT26*
Compras Netas Spot 251 -11626  -1236 -81 -318 2 955 4 525 1164 0 5689
Compras Netas en Instrumentos Derivados -3 751 -5 880 102 -2 352 -712 6 802 2442 2815 -1 284 3973
Total -3500 -17506 -1134 -2433 -1 030 9758 6 968 3979 -1 284 9 663

*Datos al 19 de marzo de 2026. Las compras netas spot incluyen las compras realizadas a las AFP por USD 410 millones en 2020 y USD 206 millones en
2025, asi como los CD con pago en dolares por USD 2 228 millones en 2026. Las compras netas en instrumentos derivados incluyen los vencimientos
netos de CDR BCRP, swaps cambiario venta y colocaciones netas de CDLD y swaps cambiario compra.

Fuente: BCRP.
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El sol peruano se ha mantenido como la moneda mas estable en lo que va de
este siglo, lo que obedece a su menor inflacion y fortaleza macroeconémica.

LATAM: TIPO DE CAMBIO
(Unidad monetaria por délar, indice 100 = 31-Dic-2008)

Var. %

Dic.25/ Dic.25/ Mar.26*/

acumulada Dic.23 (%) Dic.24 (%) Dic.25 (%)

2026* vs 1999
1,4

Peru (PEN)

- Chile (CLP) 72,5 2,2 -9,6

Colombia (COP) 96,6 -2,6 -14,3
I México (MXN) 87,2 6,1 -12,8
L Brasil (BRL) 192,2 13,3 -11,0

(B b b i (O

—Perl Chile —Meéxico ——Colombia ——Brasil

"vf\.“' ¥ L
A 4

( [N - A ‘M w
M Wl e
L v \

"y

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
ANANOODTITIOODLOONMNMOOOODDOO T AN ANMMOTSTITOLOOLOOMNMOVDOVOOOOO T T AN NMOMOIT ITLWLWO
OO OO0 O0O0OO0O 00000000000 T T~ e T T T T T AN ANNNANNANNNNNANN
L L) Ut ) U U B UM
0O WO W OO DOCD®O®DOCOOCO®OCOOCDODOCDOCOOCOOCOOCDOOCDODODODOOCOOWC OO OLOCDOO OO O ®©
SNZN=ZNDFZNZDZNDNZDZNDFZNDZDZNDZDZNDNFNDZDZNDZDZNDNZNDZNDZNDZDZNDZD=

*Al 19 de marzo.

Fuente: Reuters.



El nivel de activos de reserva es de 29 por ciento del PBI a febrero de 2026, el
mas alto de la region. Se mantienen sélidos los indicadores de cobertura
internacional, que permitiran afrontar posibles choques externos.

RESERVAS INTERNACIONALES
(Miles de millones de USD)

98,5
90,2

78,5 79,0

747 71,9710

68,3

65,7 62,3 61 ’5 61 ,7 63,6 60,1

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026*

**Al 18 de marzo.
Fuente: BCRP.

INDICADORES DE COBERTURA INTERNACIONAL

2025* 2026*

RIN como porcentaje/ratio de:

a) PBI 26,5 26,0

b) Deuda externa de corto plazo " 630 682

c) F’romedig mensual de 19 20
importaciones

YIncluye el saldo de deuda de corto plazo (excluye BCRP) mas las
amortizaciones a un afio del sector privado y publico.
*Proyeccion.

Activos de Reserva

(% del PBI) AL
Peru 28,5
Brasil 16,5
Colombia 15,1
Chile 14,1
México 14,1
Argentina** 5,0

*Los activos de reserva en dolares estan al cierre de
febrero de 2026 y el PBI en USD es el estimado para 2025
por el WEO de octubre de 2025 (excepto para Peru, que
utiliza datos del BCRP).

**Activos de reserva de Argentina estan a diciembre de
2025.

Fuente: Bancos centrales de cada pais, World Economic
Outlook de octubre de 2025 y BCRP.
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La inflacion se ha mantenido consistentemente dentro del rango meta desde abril

de 2024. La inflacién sin alimentos y energia se ubicoé en 2,2 por ciento en
febrero, manteniéndose cerca del centro del rango meta.

INFLACION
(En variacion % 12 meses)
r  Dic.22 Dic.23 Dic.24 Dic.25 Ene26 Feb.26
Inflacién total 2,6 8,5 3,2 2,0 1,5 1,7 2,2
Sin alimentos y energia 2,1 5,6 29 2.6 1,8 2,0 22
16,0 - Alimentos y energia 3,0 12,0 3,6 1,2 1,1 1,3 2,2
140 - Del cual: Perecibles agricolas 3,7 26,5 0,7 -3,2 7,4 5,2 6,3
12,0 I ¢ ....o ...... LI
10,0 A
Inflacion total
8,0 - ‘e,
=== Sin Alimentos y Energia
650 T _——--o’---~\ )
-= \\\ «e+e+Alimentos y Energia
4,0 N .
204 NS —— e
0,0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 |.. 1 1
AN AN ™ ™ ™0 ™ < < < < Yo Yo Yo Yol ©
o > 0 > o > 0 > o > Neo] > o > e}
(@) o (0] © [@)] o 0] © [@)] o [0 © [@)] o [}
< P w = < zZ w = < z w = < 4 w

Fuente: INEI, BCRP.
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Peru registra la tasa de inflacion mas baja de la region, e incluso inferior a la de
algunas economias desarrolladas. Desde abril de 2024 la inflacién se ubica en el
rango meta.

INFLACION TOTAL, FEB-26

33,1
(En variacion % 12 meses)
17,4
5,3
31 3,8 410
22 2,3 2,4 2,4 ’

- = = H B

Suiza Japon*  Canada Eurozona*™ Periu  Paraguay Estados  Chile  Uruguay  Brasil México Colombia Bolivia  Argentina

Unidos
* A enero de 2026.

** El dato de febrero de 2026 es preliminar.
Fuente: BCRP y Trading Economics.
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Las expectativas de inflacidon a 12 meses se mantienen dentro del rango meta
desde diciembre de 2023 y, en febrero, se ubicaron en 2,1 por ciento, cerca del
centro de dicho rango.

EXPECTATIVAS DE INFLACION A DOCE MESES

. (En porcentaje)

Jun-22:

4,0 A

3,0

2,0 1

1,0

0,0

Feb-08 !
Feb-09
Feb-10
Feb-11
Feb-12
Feb-13
Feb-14
Feb-15
Feb-16
Feb-17
Feb-18
Feb-19
Feb-20
Feb-21
Feb-22
Feb-23
Feb-24
Feb-25
Feb-26

Fuente: BCRP.
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Se proyecta una inflacién de 2,4 por ciento para 2026 y de 2,0 por ciento para 2027.

En los proximos meses, la inflacion se ubicara en el tramo superior del rango meta

por efecto de alzas de precios de alimentos por factores climaticos y el incremento

en el precio de los combustibles, para luego converger gradualmente al centro del
rango meta.

PROYECCION DE INFLACION, 2026 - 2027

(Variacion porcentual anual)
Pond. 2010-19 2021 2022 2023 2024 2025 2026* 2027*

O

P 100,0 29 64 85 32 20 15 24 20
. IPC sin alimentos y energia 55,3 2,4 3,2 5,6 2,9 2,6 1,8 2,3 2,0
a. Bienes 17,4 2,2 2,6 5,3 2,7 1,6 0,8 1,4 1,2
b. Servicios 37,9 2,6 3,6 5,7 3,0 3,0 2,3 2,8 2,4
| 2. Alimentos y energia 44,7 3,4 10,2 12,0 3,6 1,2 1,1 2,4 1,8

K G U |
o =N
!
-_
T T 1
- - -
o =N

Maximo
Rango meta
de inflacion

Minimo

©O = N W b O O N O ©
I
T

©O = N W b O O N O ©

(alejuaiod) aseq olleuadsa |ap Jopapalje pepl|icedold

s s 33 0ANEBNANE 2 ¢ ¢

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026* 2027*
*Proyeccion.
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