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1. Punto de partida:

economia al cierre del 2025

WA INSTITUTO



Economia al cierre de 2025

Recuperacion de la inversion privada, explicada por el componente no residencial
no minero
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Economia al cierre de 2025

Boom exportador y elevados términos de intercambio

Balanza comercial Términos de intercambio de comercio exterior, 2010-2025
(Millones USD) (Indice100 = 2007)
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Economia al cierre de 2025

Apreciacion cambiaria: Fortaleza macroeconomica diferencia al Perd de
vecinos
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LATAM: Mercados cambiarios
(Tipo de cambio vs. délar, indice 100 = 31-Dic-2008)

Var. %
acumulada Set.25%/ Set.25%/ Set.25%/

2025* vs Dic.23 (%) Set.24 (%) Dic.24 (%)
Peru (PEN) -1,2 -6,0 -5,9 -7,3
Chile (CLP) 66,3 83 6,2 -4,3
Colombia (COP) 74,2 0.5 -7.3 -11,6
México (MXN) 90,6 8.1 -6,9 -11,2
Brasil (BRL) 172,0 9.3 -2,7 -14.1
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Economia al cierre de 2025

Baja inflacion y expectativas bajas bien ancladas

Proyeccion de inflacion, 2024-2025
(var. porcentual en los Gltimos 12 meses)

Expectativas de inflacion, 2026
(Feb 2024 — Ago 2025)
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2. Escenarios de crecimiento de la

economia peruana 2026-2031
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2.1 Supuestos externos
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Supuestos externos

Mundo crece aunque a un menor ritmo y con presiones inflacionarias latentes

Cambios en proyecciones de crecimiento e inflacion,
2024-2025
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Incertidumbre sobre proyecciones de crecimiento global e inflacion,
2024-2025
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Supuestos externos

La transicion energética global seguira apuntalando precios elevados de
minerales criticos
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Supuestos externos

Las perspectivas globales apuntan a un entorno moderado pero volatil para los
commodities energéticos y mineros en el mediano plazo

Mercado de gas natural y GNL:. Esto aumentara la disponibilidad de gas en el mercado internacional,
conteniendo los precios. A nivel global, se proyecta una “ola” de nueva oferta de Gas Natural Licuado
(GNL) hacia 2030, con una expansion de casi 50% en la capacidad de licuefaccion mundial del GNL vy
mejorando la seguridad de suministro - un factor relevante para importadores en Sudamérica y Asia.

- Transicion energética global: Las politicas climaticas y avances tecnologicos estan redefiniendo la

2% demanda de energia. En el escenario de Politicas Declaradas de la IEA (STEPS), el consumo combinado de

carbon, petroleo y gas a nivel mundial alcanzaria su pico antes de 2030. La electrificacion de usos

4 finales y las mejoras en eficiencia energética absorberan el crecimiento de la demanda, limitando el
impacto de eventuales shocks de demanda de combustibles fasiles sobre economias exportadoras.

Riesgos geopoliticos: La volatilidad internacional seguira siendo un factor de riesgo clave. Tensiones
geopoliticas continuaran influyendo en los precios de energia y metales. Episodios como nuevos aranceles
comerciales o escaladas bélicas podrian generar shocks alcistas transitorios en los precios internacionales.
Eventos climatologicos extremos atizados por el cambio climatico representan un riesgo para la seguridad
energetica, obligando a planificar escenarios de “shock” de precios de energia que impacten la inflacion, la
balanza comercial y el gasto publico.
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2.2 Supuestos internos
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Supuestos internos
Las inversiones mineras crecerian por la aceleracion de proyectos en ejecucion a partir del 2025-
T2 y por el inicio de nuevos proyectos mineros

Principales proyectos de inversion minera en 2025-2026
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Supuestos internos

La inversion minera se mantendria dinamica con un monto de inversion anual de US$8.600
millones entre 2027-2029, explicado por el inicio de construccion de nuevos proyectos mineros

Nuevos proyectos mineros, 2027-2029

2027 2028 2029
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Cartera de proyectos mineros por region
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Supuestos internos

Perspectivas sobre hidrocarburos, demanda interna e infraestructura energética

@
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Reactivacion de hidrocarburos: En 2026 la produccion de petroleo aumentaria alrededor de 3% anual. En
particular, se considera la puesta en marcha del Lote 192 (Loreto), sujeto a encontrar operador que
reemplace a Altamesa, junto con la continuidad productiva de los Lotes 95 y 8 (aun inactivo).
Adicionalmente, como consecuencia de los mantenimientos de la planta de Camisea programados en el
2026, se espera una mayor operatividad de la infraestructura existente.

Proyectos de infraestructura y demanda interna: El gobierno peruano impulsa una ambiciosa cartera de
proyectos de infraestructura para 2025-2026 gestionados por Prolnversion, estimada en US$17,000
millones de inversion, con adjudicaciones por mas de US$7,800 millones previstas solo en 2025. Esto
incluye nuevas lineas de transmision eléctrica reforzaran el Sistema Eléctrico Interconectado Nacional
(SEIN).

Masificacion del gas e infraestructura energética: El Minem continGa impulsando proyectos de
masificacion de gas natural en regiones. Entre estos destaca el proyecto de distribucion Kepashiato en
Cusco y una planta satélite de regasificacion en Puno, ambos en cartera para 2025-2026. Los proyectos
priorizados de Siete Regiones de Calidda y Extension Sur de TGP dependen de la firma de adendas de las
concesiones vigentes que permitan pagar por las inversiones comprometidas.




Supuestos internos
El entorno normativo y las politicas gubernamentales en el periodo 2024-2025 han introducido
reformas importantes que incidiran en los escenarios de crecimiento e inversion al 2031

» Promulgacion de la Ley N° 32249, que madifica la Ley de Electricidad (L-28832) con el objetivo
Reforma del mercado de garantizar un suministro eléctrico seguro, confiable y eficiente.

electrico  Las primeras licitaciones se lanzaran entre 2027 y 2028 para inversiones principalmente en
energias renovables (edlica, solar). En el 2026, saldria la norma para generacion distribuida.

. » En 2024 entr6 en vigencia la Ley N° 31992 - Ley de Fomento del Hidrogeno Verde.

Fomento del hidrogeno « Si bien adn falta desarrollar la hoja de ruta especifica y los incentivos concretos, esta ley sienta
verde las bases para un eventual mercado de hidrogeno verde en la matriz peruana a largo plazo. El

reglamento saldria el 2026.

» El gobierno ha lanzado una agenda de simplificacion y desregulacion para acelerar proyectos.
Por ejemplo, modificar la directiva de consulta previa que dificulta el otorgamiento de

Simp|ificaci6n concesiones de transmision eléctrica.

administrativa * Intencion de madificar el TUO de la Ley Organica de Hidrocarburos - Ley 26221 para ampliar el
. ) plazo para la fase de exploracion.

pro-inversion « A través de cambios en la Ley General de Procedimientos Administrativos se han identificado

sobreregulaciones que impiden reducir costos y plazos de cumplimiento para inversiones,
incluyendo las energéticas. Se esperan nuevos anuncios de la nueva MEF.
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Supuestos internos
El entorno normativo y las politicas gubernamentales en el periodo 2024-2025 han introducido
reformas importantes que incidiran en los escenarios de crecimiento e inversion al 2031

» Después de varias ampliaciones (desde el 2020) para mantener al GLP en el FEPC, en julio del
_ . 2024, se materializo su retiro. Se mantiene el Diésel B5 para uso vehicular y petrdleo industrial
Subsidios energeéticos y para la generacion eléctrica en sistemas aislados.
masificacion * Actualmente, la deuda del FEPC asciende a 1000 millones aproximadamente (70% proviene del
diésel).
» Hacia adelante, se anticipa mayor discusion sobre la focalizacion de los apoyos via el FISE.

» El Estado peruano viene implementando su Politica Energética Nacional 2010-2040, actualizada

Transicion energética\[ con miras a la transicion energética. Es crucial fortalecer el seguimiento de las politicas
. . . energeéticas, especialmente con la mayor entrada de RER.
eficiencia « En 2024 se lanz6 un seguimiento de dicha politica y nuevas iniciativas, como estandares de

etiquetado de eficiencia energética en edificaciones.

» Se pretende reforzar la planificacion de la transmision eléctrica con caracter vinculante.
. .. » La vinculacién del plan significa que proyectos de transmision priorizados (que suelen licitarse
Planificacion electricay via APP) tendran mayor celeridad, favoreciendo la expansion oportuna de la red.

transporte de energia + Esta pendiente “Plan de Inversiones en Transmision - PIT” que esta en manos de las empresas
distribuidoras (se tratan de proyectos menores de transmision que se conocen como
subtransmision).
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3. Implicancias para

decisiones de inversion
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Implicancias para decisiones de inversion

Sector energia: electricidad y transporte
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Oportunidades en generacion eléctrica y renovables: La necesidad de nueva capacidad de generacion abre
oportunidades de inversion, especialmente alineadas con la mayor demanda minera y la reforma eléctrica
que prioriza renovables. Se espera una mayor cantidad de proyectos solares y edlicos adjudicados en los
proximos anos, no solo por las licitaciones sino también por iniciativas privadas. El impulso al hidrogeno verde
(@ mediano plazo) v a la electrificacion del transporte representa un campo emergente (a largo plazo).

Expansion de redes de transmision: Las lineas de transmision identificadas en el Plan Vinculante (ej. nuevas
lineas hacia el sur andino, ampliaciones en Lima, interconexiones regionales) se materializaran via
concesiones, representando oportunidades de inversion de bajo riesgo regulado. La entrada de mas
generacion RER demandara duplicar las lineas de transmision al 2050 (segtn CAF).

Nuevos mercados de gas natural:

* Infraestructura de transporte y distribucion: El proyecto Siete regiones es el mas viable y cercano en el corto plazo
(otros proyectos han tenido problemas Naturgy, Quavii, Contugas por aspectos tarifarios).

* Aumento de la demanda de gas: Impulsado por una mayor base de usuarios residenciales y comerciales, sumada al
impulso del GNV en transporte pablico.

+ Conversion de matriz energética: No se prevé la instalacion de nuevas centrales de ciclo combinado debido a la
entrada de energia RER, lo que desplazara en parte el despacho a las centrales térmicas. Es probable que esos picos
de demanda sean atendidos con generacion actual, pero quemando diésel.




Implicancias para decisiones de inversion

Sector hidrocarburos upstream
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Clima de inversion y estabilidad contractual: El marco legal-regulatorio de hidrocarburos esta desfasado y
poco competitivo, lo que genera incertidumbre para inversionistas. Aspectos como la duracion de los
contratos de licencia, la fiscalidad (regalias, participaciones del Estado) y los mecanismos de resolucion de
controversias necesitan modernizacion. Las fijaciones tarifarias pueden ser un problema (caso Quavwvi).

Exploracion y reposicion de reservas: Un gran desafio identificado es la caida sostenida de la inversion en
exploracion petrolera y gasifera en Peri en la dltima década, lo que ha impedido la renovacion de reservas.
En el horizonte 2026-2031, si Per desea incrementar su produccion, debera atraer inversion exploratoria en
nuevas cuencas (offshore Trujillo, offshore Tumbes, onshore Huallaga, etc.). Las recientes adjudicaciones
offshore a Chevron y otros son un indicio positivo, pero falta realizar sismica y perforar pozos para confirmar
volimenes.

Infraestructura y logistica upstream: Hay recursos estan en areas remotas (selva norte, costa afuera
profunda) donde la logistica de transporte y evacuacion de produccion es costosa. En el periodo 2026-2031,
se vislumbra ligera reduccion en costos. Si bien es prematuro, un potencial acuerdo con Ecuador para utilizar
el oleoducto de la costa norte podria ayudara a maximizar el uso de infraestructura y podria generar ingresos
para modernizaciones (incluido para Petropera).




Implicancias para decisiones de inversion

Sector hidrocarburos upstream
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Riesgos sociales y ambientales: Cualquier decision de inversion upstream en Pert en 2026-2031 debera
incorporar en su due diligence amplias provisiones para planes de manejo ambiental, procesos de consulta
previa con comunidades nativas cuando corresponda, y programas de responsabilidad social que generen
apovyo local.

Transicion energética y horizonte de demanda: Se prevé que politicas climaticas mas agresivas o avances
tecnologicos (vehiculos eléctricos mas econdmicos, baterias de larga duracion) aceleren la caida de la
demanda de combustibles fosiles después de 2030, no antes. El COES no lo estima antes del 2030 en su
plan de transmision vinculante. La estrategia mas adecuada estaria en balancear su portafolio: proyectos
upstream de bajo costo v ciclo corto (que retornen inversion en pocos anos) antes que megaproyectos de muy
largo plazo. lgualmente, se debe internalizar posibles costos de carbono o restricciones futuras en las
proyecciones de ingresos.




Implicancias para decisiones de inversion

Sector hidrocarburos downstream
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Evolucion de la demanda de combustibles liquidos: EI MEF prevé mayor demanda de diésel y gasolina en
transporte y construccion. Aunque la penetracion de vehiculos eléctricos adn es baja, recién se aceleraria
post-2031 por menores costos de baterias y politicas de incentivos. Se proyecta un pico de demanda hacia
2035, lo que refuerza la necesidad de planificar transicion hacia eficiencia y diversificacion.

Capacidad de refinacion y competencia: Con Talara (PetroPer() operativa y La Pampilla (Repsol) se tiene una
capacidad total de 200 mil barriles/dia. Esto permitira producir combustibles Euro VI, reduciendo
importaciones de diésel y gasolina.

Integracion con la petroquimica nacional: Existe un potencial para desarrollar una industria petroquimica en
el sur (Camisea): polietileno, urea, metanol. Antes, se requiere tener claridad de la renovacion de los contratos
de concesion de Camiseay el régimen de regalias.

* PerGimporta 100% de la urea; una planta nacional podria sustituir importaciones hacia 2028-2030.

* Posible produccion de nitrato de amonio (explosivos mineros) y plasticos basicos.

Infraestructura logistica y distribucion: Expansion necesaria en plantas de almacenamiento, terminales
portuarios y estaciones de servicio. Inversiones potenciales:

* Poliductos para conectar refinerias con el interior.

* Almacenes estratégicos de GLP en el sur.

* Masificacion de estaciones GNV con apoyo del FISE.




4. Resultado de escenarios 2026-2031
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Resultados escenarios 2026-2031

Escenario optimista

PBI real: +4.5-5% anual (2026—2031).

Clima politico estable y continuidad de politicas
pro-inversion.

Implementacion plena de la Ley 32249 (reforma
eléctrica) y reglamentacion de la Ley 31992
(hidrogeno verde).

Ejecucion eficiente de APP en infraestructura
energética.

Talaray lotes amazonicos operan a plena capacidad,
produccion petrolera +4% anual. Nuevo regimen
promotor.

Gas natural: +3% anual, expansion de la red sur andina
y masificacion regional. Se aprueban adendas de TGP
y Calidda.

Generacion eléctrica total: 85 TWh (2031),
crecimiento promedio +5.8% anual.

Distribucion esperada de generacion eléctrica:
* Térmica: 30%
* Renovable no convencional (solar/edlica): 30%
* Hidroeléctrica: 40%

Implicancias de inversion:
* Fuerte desarrollo de proyectos solares y eélicos
(>3.5 GW nuevos)
* Expansion de transmision Sur y Centro
* Inversiones en almacenamiento energético y
petroquimica (urea, metanol, polietileno)




Resultados escenarios 2026-2031

Escenario base

Distribucion esperada de generacion eléctrica:
* Térmica: 35%
» Renovable no convencional (solar/edlica): 25%
* PBlreal: +3.0-3.5% anual. e Hidroeléctrica: 40%

» Reformas regulatorias implementadas
parcialmente, con rezagos en ejecucion de APP.

+ Demanda energética total: +3.8-4.0% anual.

* Produccion de petrdleo: +2% anual; gas natural
estable.

+ Talara opera a plena capacidad sin ampliaciones. Implicancias de inversion:

. L. » Exploracion v produccion selectiva en lotes
« Generacion eléctrica total: 70 TWh (2031), P VP

imient dio +3.5° I existentes
Crecimiento promedio +3.5% anua. * Avance gradual de proyectos de gas regionales

* Inversiones en renovables distribuidas
* Enfasis en eficiencia operativa en refinacion y
almacenamiento
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Resultados escenarios 2026-2031

Escenario pesimista

PBI real: +1.5—-2.0% anual.

Inestabilidad politica post-electoral y conflictos
sociales.

Paralizacion de APP energéticas y débil ejecucion
publica.

Demanda energética total: +1.8% anual.
Produccion de petrdleo: -1% anual; gas natural
estancado.

Generacion eléctrica total: 65 TWh (2031),
crecimiento promedio +2.0% anual.

Distribucion esperada de generacion eléctrica:
e Térmica: 40%
» Renovable no convencional (solar/edlica): 20%
* Hidroeléctrica: 40%

Implicancias de inversion:
* Reduccion en exploracion y produccion de
hidrocarburos.
* Subutilizacion de Talara (<75% de capacidad).
* Menor expansion de proyectos de gas y
energias renovables.
* Riesgos altos para inversiones a largo plazo.




Resultados escenarios 2026-2031
En sintesis

Indicador

Crecimiento anual PBI

Demanda total energia

Generacion eléctrica total (2031,
TWh)

% Renovables (2031)
Produccion petréleo/gas (vs 2025)

Margen de refino (USD/bbl)

Riesgo politico / regulatorio

4.8%

5.0%

85

30%

+20%

8-10

Bajo

3.2%

3.8%

70

25%

+10%

Medio

1.8%

1.8%

65

20%

-5%

Alto
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4. Conclusiones
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Conclusiones
Economia peruana es resiliente. Mejor escenario supeditado a manejo de riesgos politicos y
mejoras institucionales

Entorno macroeconomico estable pero con riesgos estructurales. El Per( cerrara 2025 con una economia en
recuperacion moderada, sustentada en la demanda interna y un contexto de baja inflacion y apreciacion
cambiaria. Sin embargo, el entorno internacional seguira siendo incierto: aunque los precios de los metales y del
gas natural se mantendran relativamente altos, los riesgos geopoliticos y los eventuales shocks climaticos
pueden afectar los términos de intercambio.

Reconfiguracion de los sectores energia e hidrocarburos. Entre 2026 y 2031, los principales impulsores del
crecimiento provendran de la mineria, la infraestructura energética y los proyectos de masificacion del gas. En
electricidad, la Ley N° 32249 abre el mercado a nuevas inversiones en energias renovables y transmision. Habra
inversion privada en generacion RER (privada no licitada). En hidrocarburos, se espera la reactivacion de lotes
productivos (como el 192 y 95) y la normalizacion de operaciones tras mantenimientos, aunque persisten
desafios en exploracion, estabilidad contractual y gestion ambiental.

Oportunidades estratégicas y agenda de largo plazo. El pais enfrenta una ventana de oportunidad para
consolidar una integracion energética e industrial que vincule hidrocarburos, electricidad y petroquimica. El
potencial de desarrollar una industria de fertilizantes y plasticos en el sur (depende de la renovacion de
concesiones vigentes y el regimen de regalias) v avanzar en proyectos APP de transmision vy almacenamiento
permitira generar valor agregado y resiliencia productiva. No obstante, el crecimiento futuro estara condicionado
a la capacidad institucional para ejecutar inversiones, reducir cuellos de botella regulatorios y gestionar la
transicion energética de manera ordenada.
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Conclusiones

El Perii tiene un potencial excepcional en fuentes renovables y el gas natural es una ventaja
estratégica en la transicion energética: puede asegurar energia asequible, confiable

PERU: Emisiones (0.2% de GEI globales)

Trilema energético equilibrado

Electricidad y ECONOMiA Y

calefaccion
8% COMPETITIVIDAD

Deforestacion Desechos
L4% 6%

SOSTENIBILIDAD

Construccion AMBIENTAL
5%

Agricultura Transporte Industria
13% 4%
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