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Mejora de los términos de intercambio del Peru en 2025:

Impulso de precios de exportacion y riesgos externos

Elaborado por: Rosa Huaranca, Sergio Lozano y Jorge Tume.

El Banco Central de Reserva del Pert (BCRP) ha informado que los términos de intercambio
en el mes de mayo del 2025 alcanzaron un valor de 159, lo cual implica un incremento en
17.3% respecto a su valor del afio anterior y unos maximos historicos desde inicios de los
afos 2000.
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Evolucién de términos de intercambio 2000-2025
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¢ Qué sonlos Tly por qué deben importarnos?

Los Términos de Intercambio (TI) son la division de los precios de las exportaciones entre los
precios de las importaciones. La variacion en los Tl puede darse por cambios en los precios
de los commodities en el mercado internacional. Por ejemplo, si el precio del petréleo o el
cobre varian significativamente. Por lo tanto, explican cual es la situacion del pais respecto a
los precios internacionales. Entonces, el nivel de Tl se refleja tanto en los precios que maneja
nuestra industria exportadora como en los precios que los consumidores finales observan en

los productos importados.
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¢Como afecta su variacion en la economia peruana?

Desde la perspectiva de las exportaciones, un incremento en los Tl puede atribuirse a un
incremento en el precio de los bienes exportados por Perl. Asi, los exportadores nacionales
podran verse beneficiados por este incremento, mejorando las rentas por exportaciones
peruanas. Por otro lado, si se evidencia una disminucion en los Tl, puede que el precio de los
productos exportados haya disminuido, afectando a las industrias nacionales con mayor

actividad exportadora.
¢ Por qué mejoran los Términos de Intercambio?

Segln el reporte de mayo de la situacién de la balanza comercial del BCRP, los términos
de intercambio han incrementado en 17.3% y/y. Este incremento responde a una mejora en
el nivel de precios de nuestras exportaciones, para ser preciso, las exportaciones han crecido
en cuanto a precios un 10.2% y/y y una reduccion en los precios de las importaciones del
6.1%, lo cual indica una mejora en la capacidad adquisitiva externa del pais, al permitir que

por cada unidad exportada, se puede importar una mayor cantidad de bienes.
Productos exportados que han incrementado su cotizacién

Las exportaciones tradicionales han incrementado su cotizacion en el Ultimo afio, creciendo
un 15.3%. En este grupo destacan aumentos sustanciales en los precios internacionales del
café (+96.2%), fundamentado por la menor oferta global del commodity, el oro (+40.1%) que
vive un superciclo histérico y el cobre (+13.1%) en linea con la alta demanda del mercado por

minerales, todos ellos con una elevada participacion en la estructura exportadora peruana.

En cuanto a las exportaciones no tradicionales, estas han disminuido su cotizacién, con una
disminucion de 3.7%, influenciado por la disminucién en la demanda del sector agropecuario

(-9.3%) y el sector minero no metalico (-8.6%).
Productos importados que han reducido su cotizacién

Los productos importados han reducido su cotizacibn en 6.1%, principalmente por la
reduccion en la demanda de insumos, la cual se redujo en 12.8%, dentro de los cuales el
petroleo y derivados tuvieron reducciones considerables de 29% en base a la incertidumbre
global causada por las tensiones geopoliticas y un aumento mayor de la produccion por parte
de la OPEC+ (+330 kb/d en comparacion a abiril) .

En cuanto a las importaciones de alimentos del sector consumo, el BCRP reporta una

reduccion en precios de arroz (-22%) y azucar (-19%) gracias a la mayor oferta global.
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Figura 2
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Riesgos que podrian revertir la mejora en los términos de intercambio en lo que resta
del 2025

Los riesgos externos que podrian afectar esta tendencia en los proximos meses estan
vinculados a la evoluciébn de la demanda global, medidas comerciales y tensiones

geopoliticas.
a) Desaceleracion interna de China:

Uno de los principales determinantes del precio de las materias primas que el Per( exporta
es la demanda externa, especialmente de paises grandes como China. En ese sentido, Segun
BBVA asset management (2025), sefiala que, aunque el crecimiento del PIB de China en el
segundo trimestre de este afio sorprendi6 al alcanzar un 5,2% interanual, impulsado
principalmente por el aumento de sus exportaciones hacia nuevos mercados distintos al
estadounidense. Algunos indicadores internos como la inversion en activos fijos, el consumo
minorista y el sector inmobiliario evidencian un debilitamiento progresivo, lo que apunta a una
desaceleracién del crecimiento econémico en la segunda mitad del afio. Por ello, se ha
ajustado la proyeccion de crecimiento del PIB para 2025, reduciéndose a un 4,5%. Esto
podria llevar a una menor demanda por metales, especialmente cobre, afectando asi los

términos de intercambio del Peru.
b) Estados unidos aplicara un arancel del 50% al cobre desde el 1 de Agosto:

Aunque instituciones como el BCRP vy el Instituto de Ingenieros de Minas del Peru coinciden

en que el arancel al cobre impuesto por Estados Unidos tendria un impacto limitado sobre las
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exportaciones peruanas, no se puede descartar un efecto negativo sobre los términos de
intercambio en los préximos meses debido a que esta medida podria generar una leve

disminucion de los precios de exportacion.
c) Riesgos geopoliticos:

La guerra entre Rusia y Ucrania, y conflictos en medio oriente representan un riesgo latente
gue, a medida que escalen, pueden provocar alzas en los precios de importacion, en especial

a los relacionados a energia y materias primas. (MEF, 2025)
Perspectivas para los términos de intercambio en el mediano plazo (2026—2028)

Segun el Informe de Actualizacién de Proyecciones Macroecondmicas del MEF (2025), se
prevé gue entre el 2026 y 2028 los términos de intercambio se estabilicen y tiendan hacia un

crecimiento nulo. Esto responderia a varios factores, como:
e La normalizacion de la demanda global.
e Una reduccion progresiva de la incertidumbre comercial.
e La flexibilizacion de la politica monetaria en diversas economias.

e Unademanda estructural creciente por minerales vinculados a la transicion energética

y proyectos de infraestructura verde.
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