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EDITORIAL

Cómo financiar infraestructura cuando las 
cuentas fiscales son estrechas

La región atraviesa un escenario fiscal muy complejo, marcado por déficits primarios per-
sistentes que se profundizaron después de la pandemia. Los países que ya tenían desequi-
librios previos han visto deteriorarse aún más su situación y son pocos los que han logra-
do volver a superávits o reducir sus déficits a niveles sostenibles. Esto vuelve a colocar la 
disciplina fiscal como una prioridad, especialmente ahora que las reglas fiscales, antes 
suspendidas por la emergencia sanitaria, vuelven a aplicarse plenamente. Como resultado, 
los gobiernos enfrentan mayores restricciones para expandir el gasto público, lo que 
limita directamente la posibilidad de ejecutar nuevas obras de infraestructura.

La inversión en infraestructura es clave para el crecimiento económico, la productividad y 
la generación de beneficios de largo plazo. Su desaceleración reduce la capacidad de de-
sarrollo futuro, por lo que cobran relevancia alternativas de financiamiento que permitan 
avanzar sin aumentar el déficit. Entre ellas se destacan los modelos con participación pri-
vada y los esquemas de repago por usuarios, que pueden ejecutar obras estratégicas sin 
impacto fiscal inmediato. Para entender su importancia es necesario analizar cómo funcio-
na la contabilidad pública y cómo los distintos contratos inciden en los resultados fiscales.

Uruguay, como la mayoría de los países de la región, utiliza el Manual de Estadísticas de 
Finanzas Públicas del FMI como referencia para registrar ingresos, gastos, activos y pasi-
vos del sector público. Este marco define si una inversión debe considerarse pública, afec-
tando déficit y deuda, o si puede clasificarse como privada aunque esté vinculada a un 
servicio público. La clasificación depende principalmente de dos factores: quién controla 
el activo y qué riesgos asume cada parte. Solo se incorpora al balance del Estado cuando 
este mantiene el control económico y obtiene los beneficios asociados. Si la operación, el 
mantenimiento, la tecnología y los ingresos están en manos del sector privado, la inver-
sión no se registra como pública, como ocurre con muchas concesiones viales, portuarias 
o plantas de tratamiento.

El segundo criterio fundamental es la asignación de riesgos. Para que una inversión no 
afecte el déficit, el privado debe asumir riesgos reales de construcción, disponibilidad, 
operación o demanda. Si el Estado garantiza ingresos mínimos, cubre sobrecostos o esta-
blece pagos fijos sin relación con el desempeño, entonces la inversión debe registrarse 
como gasto público. Este marco contable opera junto con una restricción normativa local: 
el Tope de Pasivos Firmes y Contingentes definido por el Ministerio de Economía y Finan-
zas, que fija límites estrictos al valor presente y a los pagos anuales asociados a contratos 
PPP. Estos límites, incorporados al presupuesto quinquenal, reducen el espacio para ex-
pandir estas modalidades aunque no generen impacto en el déficit según los criterios del 
FMI.

La obra pública tradicional siempre se registra como gasto de capital y aumenta el déficit. 
En cambio, las PPP pueden mantenerse fuera del balance cuando están bien estructura-
das y el privado asume los riesgos principales. Lo mismo sucede con los proyectos finan-
ciados mediante repago por usuarios, como los peajes, que no requieren recursos presu-
puestarios. La clave está en diseñar modelos donde la transferencia de riesgos sea efecti-
va y el Estado no retenga el control económico del activo.

El Presupuesto 2025-2029 prevé más de 3.268 millones de dólares en nuevas obras, lo 
que obliga a priorizar esquemas que no incrementen el déficit. Más de dos mil millones se 
destinan a transporte y logística, un sector donde las concesiones y las PPP tienen espe-
cial relevancia. Agua, riego y saneamiento suman más de 540 millones y presentan opor-
tunidades para aplicar esquemas con repago parcial por usuarios. En desarrollo territorial 
y movilidad urbana, con 380 millones proyectados, es posible combinar financiamiento 
público y privado o implementar PPP de escala media. Los sectores de salud y seguridad, 
aunque de menor tamaño, también han demostrado capacidad para atraer participación 
privada.

En definitiva, Uruguay debe sostener un nivel alto de inversión sin comprometer el equili-
brio fiscal. Esto requiere ampliar el uso de modelos de financiamiento que permitan ejecu-
tar infraestructura sin afectar el déficit, aprovechando los criterios contables vigentes y 
fortaleciendo el rol del sector privado en áreas con capacidad de repago o donde la trans-
ferencia de riesgos puede realizarse de manera eficiente. La restricción fiscal no elimina la 
necesidad de invertir, pero exige innovar en la forma de hacerlo.
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E l  bono  de l  Teso ro  es tadoun idense  a  10  añ os  se  h a  man ten id o  con  u n  ren d im ien to  
e l evado  en  l o s  ú l t imos  meses ,  rondando  e l  4 ,1%  an u a l  a  d i c i emb re  d e  2025 .

Los  ana l i s t a s  p revén  que  e l  rend im ien to  d e l  b on o  a  10  añ os  se  man ten g a  
re l a t i vamente  es tab le  y  a l to  en  e l  med ian o  p l azo ,  con  l i g e ras  va r i ac ion es .  Un a  
encuesta  de  Reu te r s  en  nov i embre  p royec tó  q u e  l a  t a sa  se  u b i ca rá  ce rca  d e  4 , 2%  
den t ro  de  un  año ,  refle j ando  l a  i dea  de  q u e  p e r man ece rá  en  to r n o  a  l o s  n i ve l e s  
ac tua l e s .

La  so l i dez  de  l a  economía  de  EE .UU.  y  l a s  p o l í t i cas  fisca l e s  ex p an s i vas  (como  
reco r tes  de  impuestos  y  mayor  gas to  p rop u estos)  a l imen t an  ex p ec t a t i vas  d e  mayor  
deuda  e  i nflac ión ,  l o  que  ha  f renado  l a s  b a j a s  d e  t a sas  y  emp u jad o  l o s  ren d im ien tos  
a  10  años  a l  a l za .

E l  pasado  1 0  de  d i c i embre  l a  F ED  dec i d i ó  ba j a r  l a  t a sa  de  i n te rés  
de  po l í t i ca  mo neta r i a  en  0 , 25  pun to s  po rcen tua l e s ,  a  un  rango  
ob j e t i vo  de  3 , 50 % –  3 ,75% .  L a  med i da  se  j u s t i fi có  seña l ando  que  l a  
ac t i v i dad  eco nó mi ca  se  expande  a  un  r i tmo  mo derado ,  l a  c reac i ó n  
de  emp l eo  se  ha  desace l e rado  y  l a  t a sa  de  desemp l eo  ha  
aumentado  l evemente ,  a  pesa r  de  que  l a  i nfl ac i ó n  ha  repuntado  
pe rmanec i endo  a l go  po r  enc i ma  de  l a  meta  de l  2% .

De  ca ra  a l  f u tu ro ,  l a  Fed  mantuvo  un  to no  p rudente ,  sug i r i endo  que  
l a  t a sa  se  ap rox i ma  a l  n i ve l  neu t ra l  y  se  e s tá  “b i en  po s i c i o nado  pa ra  
e spe ra r  y  ve r ”  có mo  evo l uc i o na  l a  eco no mí a .  Pa ra  2026  se  p royec ta  
so l o  un  reco r te  ad i c i o na l . |

Tasas Internacionales

FUENTE: FED FUENTE: FED

Tasa de Política MonetariaTasa 10Y USA
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*Proyecciones para lo que resta de 2025 y 2026.
*Valor del límite superior de la tasa.
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CAPM:  ke=  r f  +  Be ta  l eve rage  ( rm- r f )  +  R ie s g o  p a i s  ke :  Tas a  d e  ren tab i ld ad  re q u e r id a  | |  r f :  Tas a  l i b re  de  r i e sgo  ( 1 0y  t reasu ry  bond  
USA)  | |  Be ta  l eve rage :  Be ta  un leve rage* { 1  +  ( 1  -  t a s a  d e  imp u estos  p a í s) * ra t io  d e u d a(60 )/eq u i ty  ( 40) }  | |  rm :  R iesgo  de  mercado

Se  toma  e l  p romed io  s imp le  de  los  pa í ses  re levad os  p or  s e c to r  (B ras i l ,  Ch i l e ,  Co lomb ia ,  M éx ico ,  Pa raguay,  Pe rú  y  U ruguay) .  S e  
exc luye  a  Argent ina  porque  p resenta  tas as  s ig n ificat i vamen te  s u p er io res  y  d i s to r s ion an  e l  an á l i s i s  rea l i zado.

Evolución CAPM
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LATAM - Transporte LATAM - Energía LATAM - Agua y Saneamiento LATAM - Infraestructura social

Ca ída  s ign ifica t i va  de  l a s  t a sas  reque r idas  CAP M  a  i n i c i o s  d e  2023  en  tod os  l o s  sec to res ,  ex p l i cad o  po r  e l  a j u s te  en  l o s  be tas  
( r i e sgo  s i s temát i co)  a  pa r t i r  de  e sa  fecha .

Pe r s i s ten  b rechas  en t re  sec to res :  La  i n f raes t r u c t u ra  h osp i t a l a r i a  s ig u e  s i en d o  e l  más  r i e sg oso ;  Ag ua  y  S aneami en to  e l  más  
es tab le  con  l a  t a sa  más  ba j a .

En  l o  que  va  de l  año ,  l a s  ren tab i l i dades  n o  h an  most rad o  g ran d es  vo l a t i l i d ad es  y,  en  l o s  ú l t imos  meses ,  se  reg i s t ran  l o s  
va lo res  más  ba jos  de  toda  l a  se r i e .  
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Financiamiento de PPPs

POSICIÓN PUNTUACIÓN GENERAL
Puntuación general Componente financiamiento

FINANCIAMIENTO

      ARGENTINA      

      BRASIL      

      CHILE       

      COLOMBIA      

      MÉXICO       

      PARAGUAY      

PERÚ       

URUGUAY      

FUENTE: Infrascopio 2023/2024

E l  i n f rascop io  abarca  a  l a s  PPP  como aqu e l los  p roye c tos ;  cu an d o  e l  g ob ie r n o  e mp re n d e  u n a  i nve r s ión  i n i c i a l  
y  unos  requ i s i tos  financ ie ros  menores  pe ro  t ran s fiere  a l  s e c to r  p r i vad o  los  r i e s g os  d e  exp lo tac ión  manten im ien to  
y  demanda  a l  sec to r  p r i vado ;  cuando  e l  G ob ie r n o  con st r u ye  y  fin an c ia  u n  p royec to  y  p oste r io r me nte  t ransfi ere  a l  
sec to r  p r i vado  e l  r i e sgo  comerc ia l ;  y  cuan d o  e l  g ob ie r n o  fin an c ia  l a  d eu d a  m ien t ras  q u e  e l  s ec to r  p r i vado  apor ta  
cap i ta l  y  const ruye  exp lo ta  y  mant iene  e l  p royec to  as u mie n d o  u n  imp or tan te  r i e s g o  d e  d eman d a .  Í nd i ce  de  
F inanc iamien to ,  i nc luye  i nd icadores  sobre  l a  e s t r u c tu ra  y  f u en tes  d e  fin an c iamie n to  (6  i n d icad ores) ,  e l  acceso  a l  
financ iamien to  (4  i nd icadores) ,  y  e l en to rn o  macroe con ómico  (2  i n d icad ore s)
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Las  po s i c i o nes  pe rmanecen  
con s i s ten tes  t an to  en  e l  í nd i ce  g l o ba l  
como  en  e l  co mpo nente  de  
fin an c i am i en to .

Seg ú n  e l  I n f ra sco p i o ,  U ruguay  muest ra  
a sp ec tos  co mo  l a  p repa rac i ó n  de  
p royec tos  y  so s ten i b i l i dad ,  a s í  co mo  l a  
eva lu ac ión  de l  rend i m i en to  e  i mpac to  
(d os  i n d i cado res  de l  í nd i ce) ,  ca l i fi cado s  
como  " emergentes "  y  co n  va l o rac i o nes  
b a j a s .

Se  recomi enda  i nco rpo ra r  eva l uac i o nes  
d e l  imp ac to  c l i mát i co  y  su  a l i neac i ó n  
con  l o s  ODS .  U ruguay  t i ene  no rmat i vas  
amb ien t a l e s ,  pe ro  ca rece  de  un  
mecan i smo  que  eva l úe  l a  a l i neac i ó n  de  
l o s  impac to s  co n  l o s  o b j e t i vo s  
c l imát i cos  y  l o s  ODS .

B ras i l  y  Ch i l e  des tacan  en  es te  ámb i to ,  
po s i c i o nándo se  co mo  l o s  l í de res  de  l a  
reg i ó n  co n  una  ven ta j a  s i gn i fi ca t i va .

En  20 1 8 ,  Ch i l e  c reó  e l  Fo ndo  de  
I n f raes t ruc tu ra  med i an te  una  l ey  que  
es tab l ece  una  empresa  púb l i ca  au tó no ma  
co n  go b i e rno  co rpo ra t i vo  mo derno  y  
pa t r i mo n i o  p ro p i o ,  des t i nada  a  i mpu l sa r  
o b ras  de  i n f raes t ruc tu ra .

U ruguay  so bresa l e  en  acceso  a l  cap i t a l  co n  
un  pun ta j e  de  98 ,3 .  E s to  i nc l uye  
med i c i o nes  so bre  e l  co s te  med i o  de l  
cap i t a l ,  apoyo  fi nanc i e ro  de l  go b i e rno ,  
po r tab i l i dad  de  cap i t a l e s  y  
co mpo r tam i en to  de  l a  deuda .
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En  l a  ú l t ima  década ,  l a  i nve r s ión  en  p royec tos  d e  i n f raes t r u c t u ra  b a jo  e s t a  
moda l idad  c rec ió  a  un  p romed io  anua l  d e  3 , 8%  en t re  20 1 1  y  2023 .

En t re  20 14  y  2023 ,  se  a l canza ron  e l  c i e r re  fin an c i e ro  d e  6 40  P P P s  en  l a  reg ión ,  con  
B ras i l  l i de rando  con  293  p royec tos ,  rep resen t an d o  e l  45 , 8%  d e l  to t a l  d e  l a  reg ión .

En t re  20 1 1  y  2023 ,  l a  i nve r s ión  to ta l  en  p royec tos  fu e  d e  USD  185 , 2  b i l l on es .  De  20 14  
a  2023 ,  a l canzó  más  de  USD 160  b i l l ones ,  u n  14%  más  q u e  l o s  USD  141  b i l l on es  d e  
20 1 1 - 2020.

Número de PPPs

FUENTE: Infraescopio 2023/2024

FUENTE: BCU

Número de PPPs por Sector 2014 - 2023Número de PPPs que alcanzaron el 
cierre financiero
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Transpo r te  y  Ene rg í a s  Renovab l es  l i de ran  l o s  
p royec to s  PPP  en  l a  reg i ó n ,  co n  37%  y  36 ,4% .  
S egún  es tud i o  de l  B ID,  ce r ra r  l a  b recha  de  
i n f raes t ruc tu ra  a l  2030  requ i e re  US D  738  m i l  
m i l l o nes  en  t ranspo r te  y  487  m i l  m i l l o nes  en  
ene rg í a .
L a  e s t ruc tu ra  s i gue  cas i  s i m i l a r  que  en  l a  ed i c i ó n  
p rev i a  de l  I n f ra sco p i o .

L a  i nve r s i ó n  en  i n f raes t ruc tu ra  aumentó  de l  9%  
de  l a  ed i c i ó n  an te r i o r  a l  1 1 %  de l  gas to  to ta l  en t re  
20 1 4 -2023 .  En  es te  pe r í o do ,  Co l o mb i a  y  B ras i l  
so b resa l en  co n  l o s  po rcen ta j e s  más  a l to s ,  
a l canzando  e l  25%  y  30 % ,  re spec t i vamente .

37,0%

36,4%

16,3%

6,1%

4,2%
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Según  e l  ú l t imo  i n fo rme  pub l i cado  po r  e l  FM I ,  l a  econ omía  mu n d ia l  c rece r í a  3 , 2  %  en  
2025  y  3 ,1  %  en  2026 ,  con  l a s  econo mías  avan z ad as  ex p an d ién d ose  ap en as  1 , 6  % ,  
m ien t ras  que  l a s  emergentes  ce rcanas  a l  4  % .  E l  Fon d o  ad v ie r te  q u e  l a s  a l t a s  t a sas  d e  
i n te rés ,  e l  ba jo  comerc io  i n te rnac iona l  y  l a  i n ce r t id u mb re  g eop o l í t i ca  seg u i rán  l im i t an d o  
l a  expans ión .

Se  p revé  que  Amér i ca  La t i na  c rezca  2 ,4  %  en  2025  y  2 , 3  %  en  2026 ,  a fec t ad a  p o r  l a  b a j a  
i nve r s ión ,  l a  deuda  e l evada  y  po l í t i cas  mon et a r i a s  re s t r i c t i vas .  

Las  p royecc i o nes  de l  Banco  
M und i a l  muest ran  un  desempeño  
d es i gua l ,  A rgen t i na  l i de ra r í a  co n  
4 , 6  %  en  2025 ,  segu i da  de  
Pa raguay  (4 , 2  %)  y  Pe rú  (3  %) ,  
m i en t ras  que  Méx i co  apenas  
c rece r í a  0 , 5  % .

2,0% 2,1%

3,2% 3,1%

2,4% 2,3%

4,2%
4,8%

ESTADOS
UNIDOS

MUNDO

Indicadores Macroeconómicos Regionales
Indicador 1: PIB

Colombia
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Fuente: Fondo Monetario Internacional - Oct  2025
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L a  va r i ac i ó n  de l  r i e sgo  pa í s  en  
nov i embre  muest ra  un  
co mpo r tam i en to  a l  a l za  en  l a  
reg i ó n ,  co n  l a  excepc i ó n  de  
Argen t i na ,  que  es  e l  ún i co  pa í s  
que  reg i s t ra  una  reducc i ó n  
mensua l  (0 ,1 6 ) .  E s ta  d i sm i nuc i ó n ,  
en  un  co n tex to  en  e l  que  l o s  
demás  pa í ses  exh i ben  aumento s ,  
re su l t a  re l evan te ,  ya  que  po dr í a  
i nd i ca r  una  pe rcepc i ó n  
l i ge ramente  más  favo rab l e  po r  
pa r te  de  l o s  mercado s  re spec to  de  
o c tubre ,  refl e j ando  expec ta t i vas  
de  es tab i l i z ac i ó n  macro eco nó mi ca  
o  una  meno r  v u l ne rab i l i dad  
aso c i ada  a  su  e s t ruc tu ra  de  deuda .

En  co n t ras te ,  e l  re s to  de  l o s  pa í ses  
expe r i menta  i nc remento s ,  
des tacándo se  Co l o mb i a  co n  l a  
mayo r  suba  (0 , 25 ) ,  Méx i co  (0 ,1 8 )  y  
B ras i l  (0 ,1 3 ) .  

To do s  l o s  pa í ses  muest ran  ca í das  
i n te ranua l e s  en  sus  n i ve l e s  de  
r i e sgo ,  refl e j ando  un  co n tex to  más  
favo rab l e  que  e l  o bse rvado  e l  año  
an te r i o r.  A rgen t i na  des taca  co n  l a  
mayo r  reducc i ó n  ( 1 ,74  pb) ,  
m i en t ras  que  Méx i co  y  Co l o mb i a  
t amb i én  p resen tan  descenso s  
s i gn i fi ca t i vo s .

Indicadores Macroeconómicos Regionales
Indicador 2: VARIACIÓN DEL RIESGO PAÍS EN NOVIEMBRE RESPECTO A OCTUBRE (2025)
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Indicador 3: TASA DE INTERÉS INTERNACIONAL (RENDIMIENTO BONO 10 AÑOS USA) E 
ÍNDICE DÓLAR (DXY)PROMEDIO QUINCENAL
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La  evo luc ión  de  l a  t a sa  de l  bono  de l  Teso ro  d e  Es t ad os  Un id os  a  10  añ os  mu est ra  u n  
descenso  g radua l  a  l o  l a rgo  de l  pe r íodo  ob se r vad o ,  con  ep i sod ios  d e  vo l a t i l i d ad  q u e  
refle j an  l o s  camb ios  en  l a s  expec ta t i vas  d e  p o l í t i ca  mon et a r i a .  

Du ran te  e l  segundo  semest re  se  ev iden c i a  u n a  ten d en c i a  d escen d en te  marcad a ,  en  l í n ea  
con  l a s  expec ta t i vas  de  menores  t a sas  d e  i n te rés  f u t u ras  y  men or  p res ión  i n flac ion a r i a .  En  
nov i embre  l a  t a sa  ce r ró  en  4 ,05% .  Es ta  b a j a  en  l a  t a sa  con t r ib u ye  a  a l i v i a r  p res ion es  sob re  
l o s  sp reads  sobe ranos  de  mercados  emerg en tes ,  favo rec i en d o  con d ic ion es  fin an c i e ras  más  
es tab le s  hac i a  e l  c i e r re  de l  año .

E l  í nd i ce  ce r ró  nov i embre  en  99 ,32  pun to s ,  refl e j ando  un  dó l a r  más  es tab l e  y  meno s  vo l á t i l ,  
en  un  co n tex to  en  e l  que  l a s  expec ta t i vas  de  t a sas  f u tu ras  ya  han  s i do  as i m i l adas  po r  l o s  
mercado s  y  e l  en to rno  fi nanc i e ro  i n te rnac i o na l  muest ra  meno r  tens i ó n .  En t re  o c tubre  y  
nov i embre  se  o bse rva  un  l eve  repunte ,  aunque  s i n  a l canza r  l o s  n i ve l e s  de l  p r i mer  
t r i mest re .

FUENTE: FED

FUENTE: FED
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Indicador 4: INFLACIÓN Y EXPECTATIVAS L a  tendenc i a  de  i nfl ac i ó n  o bse rvada  

a  l o  l a rgo  de l  pe r í o do  muest ra  
d i nám i cas  d i fe renc i adas  en t re  l o s  
pa í ses  de  l a  reg i ó n ,  co n  un  pa t ró n  
co mún  de  mo derac i ó n  hac i a  fi na l e s  
de  2025 .  En  B ras i l ,  l a  i nfl ac i ó n  se  
mant i ene  re l a t i vamente  es tab l e  
den t ro  de l  rango  de  4%  -  6% ,  co n  
o sc i l ac i o nes ,  pe ro  s i n  desv í o s  
s i gn i fi ca t i vo s .

Ch i l e  p resen ta  un  co mpo r tam i en to  
más  descendente ,  ba j ando  hac i a  
va l o res  en  to rno  a  3 ,4%  en  nov i embre  
de  2025 ,  refl e j ando  un  p ro ceso  de  
co nve rgenc i a  más  c l a ro  hac i a  su  
meta  i nfl ac i o na r i a .  Co l o mb i a  
co n t i núa  s i endo  e l  pa í s  co n  l a  
i nfl ac i ó n  más  e l evada ,  aunque  co n  
una  tendenc i a  a  l a  ba j a  desde  n i ve l e s  
supe r i o res  a l  7%  en  2024  desc i ende  
has ta  a l rededo r  de l  5 , 3%  en  
nov i embre  de  2025 .

U ruguay,  po r  su  pa r te ,  muest ra  una  
t rayec to r i a  de  descenso  g radua l  a  l o  
l a rgo  de  es te  año ,  desde  n i ve l e s  
supe r i o res  a l  5%  has ta  va l o res  
apenas  po r  enc i ma  de l  4%  hac i a  
fi na l e s  de  2025 .
 
Pa ra  2026  se  an t i c i pa  una  reducc i ó n  
ad i c i o na l  en  l a  mayo r í a  de  l a s  
eco no mí as ,  B ras i l  a  4 , 2% ,  Ch i l e  a  3% ,  
Co l o mb i a  a  4 ,45% ,  y  Pa raguay  a  3 , 8 % .  
Pe rú  aumenta r í a  a  2 , 20 % ,  Méx i co  
pasa r í a  3 ,9%  y  U ruguay  a  4 ,65% ,  
según  l a s  expec ta t i vas .
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FUENTE: BANCOS CENTRALES E INSTITUCIONES OFICIALES DE ESTADÍSTICA DE LOS PAÍSES ANALIZADOS.
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Indicador 5: TASA RENTABILIDAD REAL DEL CAPITAL PRIVADO 
POR SECTOR (MODELO CAPM)

NOVIEMBRE 2025
TRANSPORTE ENERGÍA AGUA Y 

SANEAMIENTO
INFRAESTRUCTURA

 HOSPITALARIA

      ARGENTINA 

     BRASIL 

      CHILE 

      COLOMBIA 

      MÉXICO 

     PARAGUAY 

      PERÚ 

      URUGUAY 

     PROMEDIO PAÍSES 

NOVIEMBRE 2024
TRANSPORTE ENERGÍA AGUA Y 

SANEAMIENTO
INFRAESTRUCTURA

HOSPITALARIA

     ARGENTINA 

     BRA SIL 

     CHILE 

     COLOMBIA 

     MÉXICO 

     PARAGUAY 

      PERÚ 

     URUGUAY 

    PROMEDIO PAÍSES 

15,71%

11,51%

10,94%

12,01%

12,01%

12,16%

11,07%

10,79%

12,03%

12,77%

8,54%

7,82%

9,07%

8,96%

8,66%

8,00%

7,63%

8,93%

12,43%

8,20%

7,46%

8,73%

8,61%

8,26%

7,65%

7,26%

8,57%

16,05% 17,15% 14,42% 14,10% 17,47%

11,31% 8,56% 8,24% 11,63%

10,83% 7,94% 7,60% 11,17%

12,43% 9,70% 9,38% 12,75%

12,49% 9,65% 9,33% 12,82%

12,09% 8,83% 8,46% 12,46%

11,07% 8,22% 7,89% 11,40%

10,64% 7,70% 7,36% 11,98%

12,25% 9,38% 9,05% 12,58%

11,85%

11,30%

12,35%

12,37%

12,57%

11,42%

11,16%

12,38%

FUENTE: ELABORACIÓN PROPIA EN BASE A  DAMODARAN Y JP MORGAN
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Indicador 6: S&P GLOBAL INFRASTRUCTURE INDEX

E l  í nd i ce  acumu l a  un  c rec i m i en to  
de  1 7,79%  desde  e l  i n i c i o  de l  año ,  
una  expans i ó n  s i gn i fi ca t i va .  L a  
va r i ac i ó n  mensua l  de  2 ,93%  en  
nov i embre  mo st rando  que  e l  í nd i ce  
mant i ene  un  i mpu l so  só l i do ,  aun  en  
un  en to rno  fi nanc i e ro  
ca rac te r i zado  po r  a j u s tes  en  
expec ta t i vas  de  t a sas  y  
mov i m i en to s  camb i a r i o s .

FUENTE: S&P DOW JONES INDICES
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Indicadores de Infraestructura Regionales
Indicador 7: VARIACIÓN DE INVERSIÓN*

Proporción FBKF/PIB del año movil 
cerrado al II-trimestre de 2025

      ARGENTINA      16,58% 

      BRASIL      17,32% 

      CHILE       23,58%

      COLOMBIA      16,48% 

      MÉXICO       23,67% 

      PARAGUAY      29,83% 

      PERÚ       20,78% 

      URUGUAY      16,01% Año movil cerrado al II-trimestre de 2025 vs 
Año movil cerrado al II-trimestre de 2024

II-trimestre 2025 vs II-trimestre 2024

* La inversión es medida utilizando los valores de Formación Bruta de Capital fijo. FUENTE: DATOS PUBLICADOS POR BANCOS CENTRALES E INSTITUCIONES OFICIALES DE ESTADÍSTICA DE LOS PAÍSES ANALIZADOS
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La  Fo rmac ión  B ru ta  de  Cap i t a l  F i j o  (FB KF)  ev id en c i a  marcad as  d i sc rep an c i a s  en t re  l o s  p a í ses  de  l a  reg i ó n .  En  e l  caso  de  Méx i co ,  se  o bse rva  una  
d i sm inuc ión  s ign ifica t i va  t an to  en  l a  comp arac ión  i n te ran u a l  d e l  seg u n d o  t r imest re  ( -7, 9  %)  como  en  l a  de  l o s  año s  móv i l e s  ( - 2 ,6  %) .  No  o bstan te ,  su  
pa r t i c ipac ión  den t ro  de l  P IB  con t i núa  s i en d o  e l evad a  y  se  man t i en e  en t re  l a s  más  a l t a s  d e  l a  reg i ó n .

Pa raguay,  po r  su  pa r te ,  se  des taca  po r  e l  n o t ab le  i n c remen to  d e  su  i nve r s ión ,  t an to  en  l a  va r i ac ión  de  l a  F BKF  co mo  en  su  pa r t i c i pac i ó n  den t ro  de l  P IB ,  
s i endo  es te  ú l t imo  e l  más  e l evado  de  tod a  l a  reg ión ,  con  u n  va lo r  d e  29 , 8  % .  Ad emás ,  e s  e l  p a í s  que  ha  reg i s t rado  l a  mayo r  t a sa  de  c rec i m i en to  de  l a  
i nve r s ión  a l  compara r  l o s  años  móv i l e s  ce r rad os  a l  seg u n d o  t r imest re  d e  cad a  añ o .

U ruguay,  po r  su  pa r te ,  con t i núa  most ran d o  n i ve l e s  re l a t i vamen te  b a jos  d e  i nve r s ión .  A  añ o  móv i l  ce r rado  a l  segundo  t r i mest re  de  2025 ,  l a  i nve r s i ó n  
rep resen ta  e l  1 6%  de l  P IB ,  const i t uyend o  e l  va lo r  más  b a jo  en t re  l o s  p a í ses  re l evad os .

MÉXICO PARAGUAY PERÚ URUGUAY
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