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Solidez de la economia subyacente
e inversion mas alla de la
recuperacion

Peru afronta 2027 desde una posicion de relativa fortaleza, en la que ‘El Nifio’ supone una
perturbacion temporal, mas que un cambio en la tendencia de fondo. La solidez de las cuentas
exteriores, la inversion privada y la mejora de la confianza deberian favorecer la resiliencia de
la economia frente el impacto del primer semestre. Una mayor previsibilidad politica y una
agenda economica orientada a la inversion deberian reforzar el dinamismo del sector privado y
contribuir a unas perspectivas de crecimiento a medio plazo mas favorables.

Pert cierra 2026 con un sélido dinamismo de fondo. Prevemos que el producto

f interior bruto (PIB) crezca 3,4%, acompafado de un mayor avance de la demanda

Yasser Rodrigo interna (5,6%) y de la expansién de la inversion privada (10,5%). Sin embargo, el
crecimiento agregado no refleja plenamente la fortaleza subyacente de la economia: el
Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) estima que, en el primer semestre de 2026, el
crecimiento observado, del 3,0%, habria rondado el 4,0% sin el impacto climatico. Las
expectativas empresariales respaldan este diagnostico, ya que las intenciones de
inversion y contratacion se sitian cerca de sus maximos de los ultimos afios.

Las condiciones internas y externas deberian impulsar la inversion en 2027. Tras la
eleccion de Keiko Fujimori en junio de 2026, la nueva Administracion ha priorizado la
inversion privada, el empleo, las infraestructuras, la formalizacion y la eficiencia del
Estado. Los primeros indicadores empresariales son favorables: en julio, 16 de los 18
indicadores del Banco Central de Reserva del Perui (BCRP) se situaban en terreno
positivo, mientras que las expectativas de inversién y contratacion seguian siendo
sélidas. Ademas, unos términos de intercambio en maximos histéricos —respaldados
por los elevados precios del cobre y el oro— y un superavit comercial previsto de
alrededor de 37.000 millones de délares estadounidenses en 2027 deberian reforzar la
posicion exterior y sostener al sol peruano. En conjunto, esperamos que una mayor
previsibilidad de la politica econdmica y unos fundamentos exteriores sélidos mejoren
el entorno para la inversién nacional y extranjera, especialmente en la mineria, las
infraestructuras y la energia.
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La situacion fiscal también se mantiene relativamente contenida, aunque la
consolidacion dependera de la ejecucion. Segun el escenario central del MEF, el déficit
fiscal se reducira del 1,8% del PIB en 2026 al 1,4% en 2027, con una deuda publica en
torno al 29% del PIB; no obstante, las medidas de gasto aprobadas anteriormente
podrian elevar el déficit hasta el 2,7%. AL mismo tiempo, la situacion de los hogares
sigue mejorando, con un aumento del empleo formal del 4,2% en el primer semestre
de 2026 y una subida de los salarios medios en el sector formal del 4,8%.

El principal reto en 2027 sera ‘El Niio’, que, segun el BCRP, podria restar alrededor de
1,7 puntos porcentuales al crecimiento anual. Esto deberia dividir el afio en dos fases:
un debilitamiento de la actividad en el primer semestre y un fuerte repunte en el
segundo, lo que situaria el crecimiento del afio en el 3,2%. La inflacion deberia
mantenerse elevada antes de moderarse hasta el 2,8% al cierre del afio. Aunque “El
Nifio" interrumpe la aceleracion de la economia, no altera su trayectoria a medio plazo.
El sélido dinamismo del sector privado proporciona un colchén: la inversion privada
crecio un 15,5% en el primer semestre de 2026, lo que respalda la actividad y las
perspectivas de una rapida recuperacién una vez se disipe el impacto climatico.

El ciclo inversor se prolonga mas alla de la recuperacion inmediata. Las proyecciones
del MEF apuntan a un crecimiento sostenido de la inversion privada hasta 2030,
respaldado por una amplia cartera de proyectos en mineria y minerales criticos,
infraestructuras y concesiones, energia y otros sectores. Si la ejecucion avanza
conforme a esta cartera, 2027 podria marcar el inicio de un ciclo inversor plurianual, y
no simplemente un repunte tras ‘EL Nifio'".

Nuestra visién sobre la inteligencia artificial (1A): una nueva fuente de crecimiento
que inicialmente podria ampliar la brecha de productividad de Peru. La IA tiene
potencial para mejorar la productividad a medio plazo, pero es probable que su
adopcion sea desigual. Con una tasa de informalidad cercana al 70% y solo un 10% de
los consejeros delegados incorporando la IA a los procesos esenciales, las ganancias
iniciales podrian concentrarse en las empresas mas grandes y formales, ampliando las
diferencias de productividad. Con el tiempo, una adopcion mas generalizada, un capital
humano mas solido y mejores infraestructuras digitales podrian permitir que la IA
favorezca la convergencia de la productividad.
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Per: resiliencia frente al choque Pert: la inversion privada sigue siendo el motor del
(crecimiento del PIB, %, variacion anual) crecimiento

(miles de millones de délares)
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Fuente: Business Advisory Services (SAE - Apoyo Consultoria). Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas de Pert (MEF).
Previsiones macroeconomicas
2026e 2027e 2028e
Crecimiento del PIB (%) 3,4 3,2 3,3
Tasa de desempleo 57 5,0 5,0
Inflacion (IPC) 4,0 3,0 2,5

Fuente: Santander Research. Media anual.
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