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Accesibilidad a la vivienda en Uruguay:
precios, crédito y un mercado en transformacion

En los ultimos anos, el mercado inmobiliario uruguayo ha experimentado transfor-
maciones importantes. Si bien los precios en ddlares se han mantenido relativamen-
te estables, al ajustarlos por el salario medio se observa un abaratamiento relativo.
Sin embargo, esta evolucion no necesariamente se traduce en una mayor accesibili-
dad para los hogares, dado que otros factores, como las condiciones de financia-
miento vy el perfil de la oferta disponible, juegan un rol central.

Se propone realizar una mirada integral sobre la accesibilidad a la vivienda, articu-
lando indicadores de ingresos, crédito y precios, para analizar si realmente se ha
vuelto mas accesible adquirir una vivienda o si persisten barreras estructurales que
afectan a diversos sectores de la poblacion.

Dinamicas recientes en el crédito hipotecario

Las tasas de interés para créditos hipotecarios en ddlares aumentaron desde 2021,
mientras que en unidades indexadas (Ul) se mantuvieron estables en torno al 4,8%
en los uUltimos tres anos. Esta diferencia coincide con una fuerte baja en los présta-
Mos en dolares, que pasaron de un promedio mensual de 10 en 2024 a 7 en el primer
semestre de 2025. Incluso en Ul, pese a la estabilidad de la tasa, el promedio men-
sual cayo 6,5%, de 432 a 404 operaciones, segun el Banco Central del Uruguay.

Estos datos sugieren una desaceleracion en la demanda de financiamiento, espe-
cialmente entre los hogares de ingresos medios, que por sus caracteristicas socioe-
conomicas suelen ser los principales demandantes de crédito hipotecario.

¢Exceso de oferta o desajuste entre oferta y demanda?

Desde 2013, y con mayor intensidad entre 2020 y 2024, crecio sostenidamente el
stock de viviendas nuevas bajo regimenes de vivienda promovida. Hasta abril de
2025, se registran 25.720 viviendas terminadas y 12.206 en obra. Sin embargo, el
Censo 2023 indica que el 19,5% de las viviendas del pais estan vacias; en Montevi-
deo, la vacancia es del 9,6%, relevante para una ciudad con alta concentracion po-
blacional y econdmica. Segun el Ultimo informe de Inmuebles Data, la oferta total de
propiedades cayo 4,5% interanual en junio de 2025. El 84% son unidades en venta,
y de ellas, el 86% son apartamentos. Las zonas con mayor oferta son Cordon y Poci-
tos, seguidas por La Blangueada, que en el ultimo anho supero al Centro.

Mas que un exceso generalizado de oferta, estos datos sugieren un desajuste cuali-
tativo y geografico entre lo que se construye y lo que efectivamente demanda la
poblacion. La alta tasa de vacancia en ciertas zonas vy tipos de viviendas indica que
algunas unidades no responden a las caracteristicas, ubicaciones o precios requeri-
dos por los hogares.

Estudios del Ministerio de Vivienda y Ordenamiento Territorial (MVOT, 2024) evi-
dencian una demanda creciente de viviendas familiares de mayor tamano y en
zonas periféricas, mientras que la oferta se concentra mayoritariamente en aparta-
mentos estandarizados en zonas céntricas.

Este fendmeno evidencia que, si bien el stock de viviendas promovidas ha crecido
de forma sostenida, la concentracion vy el perfil predominante de las unidades dispo-
nibles no se ajustan plenamente a las necesidades reales de los hogares, o que re-
presenta un obstaculo para la accesibilidad efectiva a la vivienda.

Accesibilidad a la vivienda: un analisis entre precios y carga financiera

Para evaluar la accesibilidad a la vivienda de manera mas completa, es necesario
considerar no solo la relacion entre precios y salarios, sino también las condiciones
financieras que enfrentan los hogares al acceder al crédito. Para esto, se analizan
algunas de las condiciones financieras para el financiamiento de una vivienda:

El esfuerzo de pago mensual, que mide el porcentaje del ingreso destinado a la
cuota hipotecaria promedio, ha aumentado en los ultimos anos, reflejando mayor
carga financiera incluso con precios reales estables. Hoy representa el 23,5% del
ingreso mensual, lo que dificulta el acceso al crédito y a la vivienda. Otra barrera es
el ahorro previo exigido: los bancos financian entre 80% y 90% del valor. En 2025,
con un requisito minimo del 15%, se necesita un ahorro promedio de 106.566 Ul para
créditos en Ul y de USD 20.876 para créditos en dolares, segun el Banco Central del
Uruguay.

Reflexiones finales y desafios futuros

El mercado inmobiliario uruguayo presenta sefales mixtas de accesibilidad. La rela-
cion precio-ingreso mejoro por la caida del tipo de cambio (de $44 a $40 en 2025)
y la estabilidad de las tasas en Ul, lo que sugiere mayor asequibilidad en términos
nominales.

Sin embargo, la accesibilidad real se ve limitada por mayores esfuerzos de pago,
restricciones de crédito y una oferta promovida gue no siempre se ajusta a las ca-
racteristicas y necesidades de los hogares, afectando la demanda efectiva.

En este escenario, es clave monitorear los factores de accesibilidad y aplicar politi-
cas que alineen oferta, demanda vy financiamiento para garantizar el acceso a vivien-
da adecuada.
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| Precios de Venta y de Alquiler en ddlares en la regidn

» Precio de venta del m’ en ddlares » Precio del alquiler mensual en ddlares
= Montevideo, Uruguay 3.330 Bl ciudad de México, México 1156
BEl Ciudad de México, México 2.666 =3 San Pablo, Brasil 654
- Buenos Aires, Argentina 2.586 - Montevideo, Uruguay 636
= san Pablo, rasit [N, - EE  aAsuncion, Paraguay [N -
-l Lima, Peru _ 2.149 - Buenos Aires, Argentina _ 532
e **Asuncién, Paraguay [N 1.597 — Bogota, Colombia |GG 505
— *Bogots, Colombia | '-295 al santiago, Chile [N 335
o I I I I I I I I I I I I I
o) 500 1.000 1.500 2.000 2.500 3.000 3.500 0) 200 400 600 800 1.000 1.200
Fuente: RIAL Di Tella-Zonaprop (Mar 2025) *Datos a Setiembre de 2024 **Datos Nota de ABC Color Fuente: Guia Global de Propiedades *Elaboracion propia con anuncios de infocasas
Nota: No son precios de transaccion sino pedidos por el vendedor, a estos anuncios recolectados Nota: Departamentos de 1 dormitorio

se le calculo la mediana. Inmuebles considerados, con 1y 2 dormitorios, entre 10 mil y 300 mil USD.
Superficie menor a 200 m2

@ Ciudad de México se consolida como la ciudad mas cara de la regiéon para alquilar una

@ Montevideo es la ciudad con el metro cuadrado més caro de la regién, alcanzando un vivienda de un dormitorio, con un valor mensual de 1.156 dbélares, muy por encima del promedio.
valor de 3.330 dolares. Esta tendencia se ha mantenido desde septiembre de 2022, siendo, En contraste, el promedio regional se sitGa en 628 dbélares mensuales. Ademds de Ciudad de
segun el informe, la Unica ciudad de América Latina que supera los 3.000 dolares por México, también superan este promedio las ciudades de San Pablo, Montevideo y Lima.
metro cuadrado desde entonces.

@ Sontiago se destaca como la ciudad mejor posicionada en términos de asequibilidad, al

@ £n comparaciéon con el ano anterior, Montevideo registré6 un aumento del 1,2% en sus combinar un precio de alquiler relativamente accesible con uno de los salarios minimos mds
precios, mientras que Santiago y Ciudad de México, que le seguian en el ranking, altos de la region (solo superado por Uruguay). Montevideo, por su parte, aunque presenta uno
experimentaron reducciones del 10,6%. Por su parte, Buenos Aires mostré un incremento de los alquileres mds elevados en términos absolutos, se ubica en segundo lugar en términos

del 6,6% en sus precios. de accesibilidad relativa, gracias a que cuenta con el salario minimo mds alto de la region.
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| Costos de Construccidn e Inflacidn en la Regidn

» Variacion interanual del Indice de Costos de la Construccion e Inflacién
(Junio 2025)

89% 7,4%

7%
6% | 5,49 >7% / ; i
’ @ tn loa mayoria de los paises, el aumento general de precios suele
4,8% 4.6% ir en linea con el incremento en los costos de construccion.
5% 41% 4,3% 4.4% ’ Brasil y Uruguay fueron los paises que presentaron las mayores
2170 3.7% 4,0% "’ ° variaciones en este rubro durante el dltimo ano, con aumentos
4% 2 /.70 del 7,4% y 5,7%, respectivamente.
3,1%
39% 2,3% . Exclu/yend_o a Argenti_n/o, con la i.nflocién m(_1§ alta, y a PerU, con
. la mdas baja, la inflacidon promedio en la regidn se ubica en torno
29 1,7% al 4,5%, con niveles relativamente homogéneos entre la mayoria
de los paises.
1% @ Destaca particularmente el caso de PerG: pese a registrar la
0o inflacion mdas baja de la regidon, los costos de construccion
° _

mostraron una variacion negativa (-1,0%) en el Gltimo afo. Esta
dindmica podria estar amortiguando el impacto del aumento

-1% general de precios sobre ciertos sectores econdmicos

. -1,0%
~2% | | | | | | |

Brasil Chile Colombia México Paraguay Peru Uruguay

® Inflacion Costos de construccion

Fuente: Instituciones de estadisticas oficiales de los paises analizados
Nota: Argentina no incluida por escala (ICC - 31% e Inflacion 39,4%)
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-= | Crecimiento del PIB y sector construccidn

u = m » = - n » n »
» Crecimiento real del PIB y sector construccion » Participacion del sector construccion en el PIB
15% 50% | 4,9%
10,7% 4,8%
[o)
10% 4,6% 4,5% 4,5% 4,5%
4,4%
5,8% 4,4% 4,3%
4,5% 41% 4,2%
5% 3,1% 3,4% 4,2% 4,1%
1,7% 1,7% )
e 0,9% o 1,2% 0,7% 4,0% 3,9%
_ i
0% — H_ ] - - - 3,8%
-0,3% I 3,6%
'1,6% -155%
-5% -3,2% 3,4%
3,2%
6,7%
°77% -7,4%
0% | | | | | | | | | 3.0% | | | | | | | | | |
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
® PIB Construccion
Fuente: BCU Fuente: BCU
*Datos hasta mayo 2025 *Datos hasta mayo 2025
@ sc observa una leve tendencia a la baja en la participacién del sector en la economia, con una
@ £l sector de la construccién ha mostrado histéricamente altas variaciones de un afo a disminucidén que alcanza un punto porcentual del PIB entre 2016 y la actualidad.
otro, dependiendo en gran medida de grandes inversiones, como ocurrié con el
Ferrocarril Central o las plantas de UPM, que explican los elevados niveles de crecimiento @ Desde 2022 (4,5%), la participaciéon del sector en la economia ha caido 0,6 puntos
en anos especificos. porcentuales, segun los datos del primer trimestre de 2025 (3,9%).

@ Ademds, el sector acumula tres anos consecutivos con variaciones negativas, en un
contexto en el que la economia uruguaya registra un crecimiento desacelerado.
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= | cantidad de ventas totales y m? construidos

» = » 2 = = = =
2 Numero de compraventas a nivel pais 2 m’ construidos - Vivienda Promovida
60.000 160.000 152.160
52.246
50.745 | 50.536 140.000 130.751 133176
50.000
44.612 44134 120.480
41.969 120.000 115.502
40.000 36.977
35.352 100.000 90.348 89.053
84.623

30.000 80.000
60.000

20.000 18.309
40.000

24.840

10.000

20.000
0 | | | | | | | | | 0 | | | | | | | | |
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025*
Fuente: ANV
*Dato a mayo de 2025 *Dato a mayo de 2025
Fuente: INE Nota: Calculo a partir de informe de precios de la ANV, con m2 construidos en promedio por la cantidad de casos

@ Desde la implementaciéon de la Ley de Vivienda Promovida, se ha registrado un crecimiento

@ tn 2024 se alcanzé el nivel méas alto de compraventas de los Gltimos ocho afnos. Desde la sostenido tanto en la cantidad de proyectos como en el nUmero de viviendas desarrolladas.
fuerte caida registrada durante la pandemia en 2020 se ha observado una tendencia de
crecimiento. @ Lo superficie construida alcanzdé su pico en 2023, con un total de 152.160 metros cuadrados. En
lo que va de este ano, los datos hasta mayo muestran un nivel considerablemente mdas bajo en
En lo que va de 2025 se registran niveles de compraventas muy similares a los de 2024, comparaciéon con el ano anterior, cuando a junio ya se habian construido 68.040 metros
@ cunque levemente inferiores. Hasta mayo de 2024 se habian concretado 18.478 cuadrados.

operaciones, mientras que en el mismo periodo de 2025 se contabilizan 18.309, lo que
sugiere que al cierre de este ano podria alcanzarse un numero comparable de
compraventas.
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= | Acceso al Financiamiento para Vivienda

» Tasa de Interés para créditos hipotecarios - promedio Anual P Esfuerzo de pago mensual para adquirir vivienda

8% 30.000 30%
7% o
6,4% 25.000 25%
6%
oy 4,8% 20.000 20%
4% 15.000 15%
3%
10.000 10%
2%
5.000 5%
1%
O% 2015 I 2016 I 2017 I 2018 I 2019 I 2020 I 2021 I 2022 I 2023 I 2024 I 2025*' O cl c2 c3 |c1 c2 c3 Ic1 c2 c3 I cl c2 c3|c1 c2 c3| cl c2 c3| cl c2 c3|c1 c2 c3 O%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
® Ul ® USD
Fuente: BCU ® Cuota promedio de los créditos otogrgados ® Cuota/ingreso promedio

Fuente: Informes de Gestion de la Agencia Nacional de Vivienda

@ _Los tasas de interés para créditos hipotecarios en délares han aumentado desde 2021, Nota: Cuota promedio en términos reales con base a Diciembre 2024

mientras que las tasas en unidades indexadas (Ul) se han mantenido estables en torno al
4,8% en el mismo periodo. . Desde 2023 se ha observado un aumento, en términos reales, de la cuota mensual promedio de

los créditos hipotecarios otorgados. Sin embargo, si se considera el periodo comprendido entre
2017 y la actualidad, dicha cuota ha mostrado una reduccidn significativa.

@ tn promedio, la cuota mensual representa un 23,58% de los ingresos en el periodo de andlisis.
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Indice de precios en relacién a IMS

> indice de Alquiler/IMS > indice del precio de m?> de compraventa/IMS

105 105
100 100
95 95
90 90
85 85
80 80
75 75
70 70
> 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | > 2020 | 2021 | 2022 | 2023 ! 2024 !
SEP MAR MAR MAR MAR MAR SEP MAR MAR MAR MAR MAR

Elaboracion del indice de precios de m2 compraventa en pesos convertidos con el TC
promedio mensual, sobre el IMS en pesos corrientes a misma base (Set 2020 =100

Nota: Indice de precios alquiler sobre el IMS en pesos corrientes a misma base (Set 2020 = 100) Fuente: elaboracién propia en base a datos del INE e Inmuebles Data

Fuente: elaboracion propia en base a datos del INE

@ Lo vivienda se ha abaratado en términos relativos al salario, y una de las principales

@ Dcl grafico se desprende que los alquileres han perdido peso relativo en comparacion implicancias de este fendmeno es la variacidon del tipo de cambio. Tras alcanzar un valor de
con los salarios, lo que implica que alquilar es relativamente mds barato hoy que en 2020. 44,33 pesos por dolar en 2021, el tipo de cambio registré una fuerte caida, tendencia que volvid
Esta tendencia podria traducirse en una disminuciédn de l|la rentabilidad para los a repetirse hacia fines de 2024.

propietarios.

@ sin embargo, el anadlisis correspondiente al Gltimo afro moévil, tomando como referencia el dato
@ sSi hacemos un andlisis para los Ultimos dos anos, tomando como referencia el dato mas de marzo de 2025, indica que los precios de compraventa por metro cuadrado se encarecieron
reciente disponible (mayo de 2025), muestra que los alquileres se abarataron en términos en términos salariales en un 5,9%.
de salarios en un 2,9%.
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Indicadores Macroeconomicos Regionales

Indicador 1: piB

4,5%
4,0%

3,8% 3,8%

(o)
2305 2%
1 l
ECONOMIAS ECONOMIAS fﬂfﬁf\? CHINA
AVANZADAS EMERGENTES EL CARIBE
® 2025 @ 2026

Fuente: Banco Mundial - Junio 2025

o

El Ultimo informe de Perspectivas Econdmicas Mundiales del Banco Mundial indica gue
China continuara siendo un motor clave del crecimiento global, con un crecimiento
proyectado de 4,5% en 2025 vy 4,0% en 2026. No obstante, estas cifras representan una
desaceleracion respecto a anos anteriores, en un contexto de transicion estructural
hacia un modelo de crecimiento menos dependiente de la inversion publica y mas
basado en el consumo interno.

En contraste, las economias avanzadas mantendran un crecimiento mas moderado, con
tasas estimadas de 1,2% en 2025 vy 1,4% en 2026, reflejando la persistencia de
condiciones financieras restrictivas, bajo dinamismo de la inversion privada y efectos
rezagados del endurecimiento monetario.

o

&

México
® 0,3%
" 1,0%

En el caso de América Latina y el
Caribe, el Banco Mundial
proyecta un crecimiento regional
de 2,3% en 2025 vy 2,4% en 2026.
No obstante, estos promedios
ocultan importantes diferencias
entre paises

El Ultimo informe de agosto de la
CEPAL identifica a Argentina
como el pais con la mayor tasa de
crecimiento esperada en la
region en 2025, con un 50%,
impulsado por la recuperacion vy
una posible normalizacion
macroecondomica. Para 2026, se
proyecta una leve moderacion
hacia un 4,0%, en un contexto
aun desafiante para sostener la
estabilidad de largo plazo.

Otros paises con perspectivas
favorables son Paraguay, con un
crecimiento proyectado del 4,0%
tanto en 2025 como en 2026,
gracias a su desempefno estable vy

sostenido; vy Perd, gue muestra
un panorama relativamente
positivo, con una expansion

estimada del 3,1% en 2025 vy 2,9%
en 2026.

B 2025 [ 2026

Colombia

B 2,5%
m2,7%

—— Brasil

¥ 2,3%
" 2,0%

Paraguay

¥ 4,0%
" 4,0%

Uruguay

¥ 2,8%
" 2,5%

—
Chile
2,4%
" 2,2%

-

——
|
Argentina

¥ 5,0%
" 4,0%
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Indicadores Macroeconomicos Regionales
Indicador 2: VARIACION DEL RIESGO PAIiS EN JULIO 2025 RESPECTO A JUNIO 2025

VALOR VARIACION CON
PROMEDIO (%) PROMEDIO
JUL-2025 JUL-2024 (p.b)
ARGENTINA 7.299% -806 @ Argentina fue el Unico pais con
’

aumento del riesgo pais en julio,
con una suba de 0,29 puntos
porcentuales gue elevo el
BRASIL -0,10 2,01% -14 prpmedio mensual a 7,_29%, el

mas alto de l|la region. La
reversion de la tendencia previa
refleja persistentes dudas sobre

CHILE -0,12 1,09% =14 el programa econdmico.

COLOMBIA -0,43 o @ Colombia lideré la  mejora
3!19/0 10 regional, con una baja de 0,43

puntos porcentuales en julio. EI
riesgo pais promedid 3,19%, aun
= -0,32
MEXICO 2,73% -44 elevado, aun.q,ue en descenso
tras la presion observada en
meses anteriores.

R R S SR R
i EHERNREAEN

-
' \. '

PARAGUAY -0,20
; o, -
1’46/0 18 @ Uruguay se mantuvo como el
pails con menor riesgo en
PERU 014 Ameérica Latina, con una leve
1.41% _18 baja de 0,08 puntos
’ ° ;
porcentuales vy un promedio
mensual de 0,80%, muy por
URUGUAY -0,08 debajo del resto de los paises
o
0,80/0 -4 analizados.

-0,30 -0,20 -0,10 0 0,10 0,20 0,30

FUENTE: JP Morgan
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Indicadores Macroeconomicos Regionales

[ndicad'OI’ S: TASA DE INTERES INTERNACIONAL (RENDIMIENTO BONO 10 ANOS USA) E
INDICE DOLAR (DXY)PROMEDIO QUINCENAL
9 INDICADOR DXY

110

» TASA10Y US 108,8
108,1
108 /._.\
106,4 . B
. 5 105,0

106 .-

5,00% 104,7 '

4,6% 4,5% 4 a9 ’ .
o o (]
4,3% T 4,3% 4 29 - 4,3% 3% 104 103.1 . \102,7
o/. / ’ .\ / .\.\./.\. O/ O
— NG o e . . 102,3 >,
4,00% _ 3,7% /,/ e o 102 \101,5 /
3,9% T 3,9% . /
L] o
’ N 100,0

100 _1N\99,1 99,0

3,00% — \ ’

\ o
98 '\97,3 e
./

2,00% 26
94

1,00%
92

0,00% | 90 | , | , , | | | | | | | |

AGO SET OCT NOV  DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN  JUL  AGO AGO SET OCT NOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN  JUL  AGO
2024 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2024 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025

FUENTE: Federal Reserve FUENTE: Federal Reserve

@ En la segunda quincena de julio, el indice DXY se ubicd en 98,96, mostrando una leve

@ La tasa de rendimiento del bono del Tesoro de EE.UU. a 10 affos cerrd julio en un nivel
recuperacion frente al minimo de 97,30 registrado en junio. No obstante, el valor sigue por

de 4,3%, manteniéndose estable respecto al mes anterior. Esta persistencia en niveles

elevados sugiere gue el mercado internaliza un escenario de tasas de interés restrictivas
por un periodo prolongado, en respuesta a una inflacion subyacente adn por encima de
la meta de la Reserva Federal y una actividad econdmica que continlda mostrando
resiliencia, reduciendo las probabilidades de un recorte en el corto plazo.

debajo de l|los niveles alcanzados a inicios de ano. Esta evolucion refleja una menor
fortaleza del dodlar frente a otras monedas, en un contexto de desaceleracion del
crecimiento econdmico global v ajustes en las expectativas del mercado respecto al futuro
de la politica monetaria.
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Indicadores Macroeconomicos Regionales
Indicador 4: INFLACION Y EXPECTATIVAS

VALOR EXPECTATIVAS

(%) DIC-2025 DIC-2026 (%)
8% @ C£n julio de 2025 en Uruguay el IPC
aumentd 0,05% mensual. La inflacidn

\ ‘5,07% 4,43% mte?’ahUEﬂ se ubicd en 4,535/0,
cumpliendo POr segundo ano

% .
® _ consecutivo el rango meta del BCU
/ﬁ\~ —— (3%-6%) y avanzando hacia el
-———-—— =~ e - """"'-“~-___-, ‘3,80% 3,00% objetivo de 4,5%.

- - -
4% W o ® o = -\\ - = ‘:
0 _—————-—_—

2%

o o
@ 4,79% 3,79% @ Perd se mantuvo como la economia

con menor inflacion interanual de la
region (1,76%), muy por debajo del

) 4,04% 3,75% promedio regional cercano al 4%,
0% consol!dando una trayectoma
sostenida de estabilidad de precios.
JUN JUL AGO SET OCT NOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN
2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025 2025 2025 - 4,00% 3,80%
W
@® Aungue Colombia continua entre las
economias con tasas mas altas (4,9%
) ) ) 2.00% 2.40% interanual), registro  Ia mayor
=== BRASIL e®e®e CHILE <e== COLOMBIA ®ee MEXICO == PARAGUAY @eee PERU === URUGUAY ) ) reduccion anual en la regidn, con una
caida superior a 2 puntos
porcentuales respecto a junio de
£4,68% 5,00% 2024,

FUENTE: BANCOS CENTRALES E INSTITUCIONES OFICIALES DE ESTADISTICA DE LOS PAISES ANALIZADOS.

*Los valores presentados corresponden a la ultima encuesta de expectativas publicada de cada pais.
**A excepcion de Colombia (promedio), los valores expuestos corresponden a la mediana de las expectativas para los periodos presentados.
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Indicador 5: TASA RENTABILIDAD REAL DEL CAPITAL PRIVADO
POR SECTOR (MODELO CAPM)

JULIO 2025 @ @ % @ JULIO 2024 @ @ % @

M e e o NAmsTUCTURA
I8 ARGENTINA 16,60% 13,80% 13,48% 16,92% I ARGENTINA 24,35% 21,55% 21,23% 24,67%
ESl BRASIL 11,46% 8,65% 8,32% 1,79% FS) BRASIL 1,46% 8,64% 8,32% 1,78%
B CHILE 10,93% 7,97% 7,62% 1,27% B CHILE 10,93% 7,97% 7,63% 1,27%
&= COLOMBIA 12,55% 9,75% 9,43% 12,87% B COLOMBIA 12,32% 9,53% 9,20% 12,64%
Bl MExico 12,38% 9,48% 9,15% 12,71% Pl MExico 12,67% 9,77% 9,44% 13,01%
= PARAGUAY 12,21% 8,89% 8,50% 12,59% == PARAGUAY 12,25% 8,92% 8,54% 12,63%
B8 PERU 11,11% 8,20% 7,86% 1,44% B8 PERU 11,15% 8,24% 7,.90% 11,48%
&= URUGUAY 10,76% 7,75% 7,40% 11,10% E= URUGUAY 10,66% 7,65% 7,30% 11,00%
PROMEDIO PAISES 12,25% 9,31% 8,97% 12,59% PROMEDIO PAISES 13,22% 10,28% 9,95% 13,56%

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DAMODARAN Y JP MORGAN
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Indicador 6: s&P LATIN AMERICA INFRASTRUCTURE INDEX

1700
1500 @ tn julio de 2025, el indice S&P
Latin America Infrastructure se
mantuvo en una senda positiva,
con un crecimiento acumulado de
1300 21% en el ano y una variacion
interanual de 20%. Este
desempeno continua reflejando
una mejora en las perspectivas del
1100 sector, apoyada por un entorno
financiero mas estable y mayores
expectativas de inversion en obras
de infraestructura estratégicas de
la region.
900
700
500
AGO SET OCT NOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO
2024 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025 2025

FUENTE: S&P DOW JONES INDICES
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Indicador 7: VARIACION DE INVERSION*

31,8%

PROPORCION FBKF/PIB DEL ANO MOVIL
CERRADO AL | - TRIMESTRE DE 2025

12,8%
10,6%
., 1% 9,7% B ARGENTINA 16]17%
8,8%
5,6% BB BRASIL 17,29%
1,8% 4,2%
1,4% 1,5% Bl CHILE 23,51%
o, I 'y o
0,0% 0,7%
ARGENTINA BRASIL CHILE COLOMBIA MEX PARAGUAY PERU URUGUAY B COLOMBIA 16,53%
. Bl MExico 23,96%
-6,7% -5,2%
I PARAGUAY 21,27%
Bl PERU 27,42%
&= URUGUAY 16,21%
-17,4%
B Aidio movil cerrado al IV-trimestre B I-trimestre 2025 vs I-trimestre 2024
de 2025 vs Ailo movil cerrado al I-trimestre de 2024
* La inversion es medida utilizando los valores de Formacion Bruta de Capital fijo. FUENTE: DATOS PUBLICADOS POR BANCOS CENTRALES E INSTITUCIONES OFICIALES DE ESTADISTICA DE LOS PAISES ANALIZADOS

La formacion bruta de capital fijo evidencido una tendencia de crecimiento generalizado en la region en el ano movil cerrado al primer trimestre de 2025.
Solo Argentina registrdo una caida, Chile se mantuvo estable, v el resto de los paises mostrdo incrementos en la inversion.

|

|

|

@ Al comparar el primer trimestre de 2025 con igual periodo del ano anterior, se observa un crecimiento de la inversion en casi todos los paises
! analizados. Las mayores subas se registraron en Argentina (+31,8%), Paraguay (+12,8%) v Perd (+9,7%). La Unica caida se produjo en México (-5,2%),
! afectado por una fuerte contraccion de la inversion publica.

|

@ En el caso de Uruguay, la inversion crecio 4,2% interanual en el primer trimestre de 2025, impulsada por un aumento en las importaciones de maqguinaria

y equipo, en el contexto de la reactivacion de los sectores industrial v energeético.




> NEWSLETTER AGOSTO

NOTICIAS

Expectativa por medidas del gobierno,
mas desarrollos en el norte de Montevideo
y leve tendencia a la baja en ventas:

la mirada del sector inmobiliario

El Observador, 29 de junio de 2025

Compartimos la noticia sobre el sector inmobiliario
uruguayo donde se analiza las expectativas y la ten-
dencia a la baja en las ventas.

Noticia completa

El mercado inmobiliario en Paraguay pisa
firme

1

r..-r.--:-r S el T
o
o i W "

T Wy S
T :
e, I

ABC Color, 31 de julio de 2025

La nota desarrolla el estado de situacion del mer-
cado inmobiliario paraguayo que se mantiene
solido y dinamico, con una demanda creciente

gue respalda su estabilidad y proyeccion positiva.

Noticia completa

Precios de alquiler y ventas de viviendas:
los 10 barrios mas caros y mas baratos en
Montevideo

El Pais, 24 de julio de 2025

Compartimos la noticia donde se desarrolla en
profundidad los precios por barrios tanto para
alquilar como para vender desde los mas caros a
los mas baratos.

Noticia completa



https://www.elobservador.com.uy/cafe-y-negocios/expectativa-medidas-del-gobierno-mas-desarrollos-el-norte-montevideo-y-leve-tendencia-la-baja-ventas-la-mirada-del-sector-inmobiliario-n6006188
https://www.abc.com.py/negocios/2025/07/31/el-mercado-inmobiliario-en-paraguay-pisa-firme/
https://www.elpais.com.uy/negocios/noticias/precios-de-alquiler-y-venta-de-viviendas-los-10-barrios-mas-caros-y-mas-baratos-en-montevideo

rAlC

ECONOMIA & FINANZAS

Q@ Uruguay
Bv. Gral. Artigas 554, Montevideo
Tel. (598) 2 714 93 63

aa info@aic-economia.com

m @AICEconomia

YW @AIC_Economia




