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Crecimiento global

El crecimiento global es resiliente, pero los riesgos van en
aumento.

Se pronostica un debilitamiento del comercio mundial.

Las tasas de interés tienen una tendencia a la baja, aunque la
incertidumbre es elevada.

La fortaleza del dolar tiene efectos mixtos sobre los paises
emergentes.
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El crecimiento global es resiliente ...

WORLD ECONOMIC OUTLOOK OCTOBER 2025

GROWTH PROJECTIONS BY REGION
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... pero, los riesgos globales van en aumento

Incertidumbre por el impacto de los nuevos aranceles y las
tensiones comerciales.

Elevadas valoraciones de mercado y riesgos de correccion
financiera abrupta.

Desequilibrios fiscales y elevados niveles de deuda publica.

ncertidumbre geopolitica

Presiones inflacionarias persistentes.

Descontento social, desigualdad y riesgo politico interno.
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El impacto de las tarifas mas altas es incierto

Figure 2. U.S. Average Effective Tariff Rate Since 1790

Customs duty revenue as a percent of goods imports

Current Pre-Substitution Rate*
Through August 6
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Chart: The Budget Lab - Source: Historical Statistics of the United States Ea424-434, Monthly Treasury Statement, Bureau of Economic Analysis, The Budget Lab analysis.
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&) be Anomeo caéorro Se pronostica un menor crecimiento
del comercio global

Proyecciones del crecimiento del volumen del comercio mundial (%)
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L La inflacion en EEUU ha sido persistente
Indicadores de inflacion de setiembre en EEUU
Indicador Tasa interanual Fuente
CPI total (headline) 29 % BLS
CPI core 3.1 % BLS
PCE total 2.7 % BEA
PCE core 2.9 % BEA
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La informacion
actual sugiere
dos nuevos
recortes de tasas
en 2025 y uno en
2026

Figure 2. FOMC participants’ assessments of appropriate monetary policy: Midpoint of target range
or target level for the federal funds rate
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Sin embargo, existe elevada incertidumbre
sobre el futuro de las tasas

* La inflacion en EEUU se mantiene por encima del nivel
objetivo

* Hay un desacople entre el crecimiento econdmico y el
mercado laboral:
— El crecimiento viene soprendiendo al alza

— Se vienen creando menores puestos de trabajo, pero no queda
claro si es un problema de oferta o demanda
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() BESSmeey eatorro La debilidad del dolar tiene efectos mixtos
sobre las economias emergentes

Indice DXY, fuente: Yahoo Finance
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* Aumenta la probabilidad de relajar las condiciones financieras E

» Se favorecen las economias endeudadas en ddlares y los exportadores de commodities L » =
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* Por otro lado, pierden competitividad las exportaciones no tradicionales A .
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/>4 |a deuda global viene creciendo, generando
vulnerabilidad ante tasas mas altas

Deuda publica y privada (% del PBI)

Figure 1. Government debt Figure 2. Private debt
Percent of GDP Percent of GDP
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Sources: Kose et al. (2017, 2020). Sources: Kose et al. (2017, 2020).
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GDP in U.S. dollars as weights. GDP in U.S. dollars as weights.

Fuente: Kose et al. (2021), A mountain of debt.
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Impactos en Peru

* Los términos de intercambio son elevados
* Sin embargo, el crecimiento se desacelera

* La inflacion se mantiene bajo control, lo que genera buenas
perspectivas financieras

* El tipo de cambio se ha apreciado pero sigue entre los mas
estables de AL

e El escenario politico es la principal fuente de riesgo

* Perd tiene elementos para diferenciarse en el escenario
global.
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D Shorety Sadormo Peru seguira favorecido con elevados

términos de intercambio

Cobre: histérico (USD/ton) y proyecciones Goldman Sachs
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La transicidn energética, las
restricciones de oferta, un dolar débil y
las perspectivas de nuevos recortes de
tasas dan soporte a la proyeccion
alcista del cobre.

USD por onza troy

GS 12m (Mar-2026) 10,700

La incertidumbre macro y geopolitica,
las compras de los Bancos Centrales,
las perspectivas de recortes en las
tasas, un dolar débil y la
restructuracion estructural de
portafolios dan soporte a la proyeccion
alcista del oro.

Oro: histérico mensual desde 2020 y proyecciones de Goldman Sachs
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=aomoveroro — Pery es uno de los paises que mas crece
en uha region que crece poco

Par ciento Crecimiento en los paises mas grandes de América Latina
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Fuente: Macro-Poverty Outloak [Annual Meetings 2025]), Banco Mundial.

Malr: Los valores de 2025 <= basan en proyecciones (al 25 de s=phembre de 2025). En =l panel b, ALC-6 incluye & Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Perd.
& = pxhimacian; p = prondstion; PIB = producto inbermo bruto; ALC = América Latina y & Caribe.

Fuente: Banco Mundial .
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Peru: Proyecciones de crecimiento

XIll CONVENCION

e Ademas, se espera que siga creciendo
por debajo de lo que aspiramos

No se vislumbra un repunte de la inversion en

Percent, percentage points el mediano pIaZO
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* Enlo favorable, los términos de intercambo

15 son elevados
10
5 * Vaivenes politicos generan incertidumbre
0
-5 * Existe retroceso institucional en areas clave
-10 como manejo de cuentas fiscales, reforma
-15 de pensiones, y combate al crimen.
-20
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BiEF. |q inflacion ha descendido mas rapido
que en las economias avanzadas

Peru: Evolucion de la inflacion Inflacion
(variacién porcentual 12 meses)
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La tasa de interés del BCRP esta cerca
de su nivel neutral

Tasa de Interés de Referencia Nominal y Real
(en porcentaje)
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El tipo de cambio sol por doélar es
relativamente mas estable

América Latina: Tipo de cambio de principales monedas (indice, 100 = 31-Dic-2008)
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D xismeveoe @S proyecciones son sensible a
riesgos de distintos frentes

e Escenario politico: volatilidad de politicas y erosion de
instituciones

e Escenario internacional: riesgos de comercio, tasas, mercados
financieros, dolar

e Variables fiscales: aumento de la deuda puede tener
conseucuencias adversas

* Precio de los commodities: volatilidad en clima de incertidumbre
 Socios comerciales: desaceleracion

* Naturaleza: siempre esta latente la posibilidad de un desastre
natural
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D xsemovarone  Fyiste | oportunidad de que Peru se
diferencie de otros paises emergentes

Fortalezas fiscales: déficit fiscal manejable, deuda publica
relativamente baja

Fortalezas monetarias: inflacion en niveles minimos, manejo
monetario técnico

Estabilidad financiera: riesgo soberano bajo, buena
supervision financiera

Apertura comercial: tarifas bajas y acuerdos comerciales

Apertura a inversion privada: igualdad de condiciones frente
a inversion doméstica
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Conclusiones

El entorno global seguira volatil y desafiante.

El resurgimiento y expansion del populismo estaria causando
vulnerabilidades fiscales.

Se esperan condiciones financieras mas blandas, aunque hay
factores de incertidumbre.

Peru tiene perspectivas de crecimiento moderadas y diversos
factores de riesgo.

Hay una oportunidad para que Peru se diferencia como pais,
basandose en sus fortalezas macroecondmicas y en su vocacion de
apertura financiera y comercial.
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