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Resumen

En el tercer trimestre de 2025 el Producto Interno Bruto (PIB) registré un aumento de 1,2% con relacién
al mismo trimestre de 2024.

Desde el enfoque de la produccién, se destaca el crecimiento de las actividades de Comercio, Alojamiento
y Suministro de comidas y bebidas y Salud, Educacidn, Actividades inmobiliarias y Otros servicios, parcialmente
contrarrestado por la menor actividad de la Industria manufacturera.

Desde el enfoque de la demanda, se registré un incremento tanto de la demanda interna como de la
demanda externa. En lo referente a la demanda interna, el Gasto de Consumo Final verificé un aumento, tanto
por el mayor Gasto de Consumo Final de Hogares como por el Gasto de Consumo Final del Gobierno e ISFLSH. En
cambio, se produjo una caida de la Formacién Bruta de Capital, explicada por una mayor desacumulacién de
existencias en el trimestre. Por su parte, la demanda externa registré un crecimiento del 5,2% en el volumen
fisico de las Exportaciones, mientras que las Importaciones aumentaron 3,0%, resultando en un incremento de
la demanda externa neta en términos de volumen fisico respecto al mismo trimestre del afio anterior.

En términos desestacionalizados, la actividad econémica registré una contracciéon de 0,2% respecto al
segundo trimestre de 2025.

PRODUCTO INTERNO BRUTO
Variacion del volumen fisico desestacionalizado (%) - eje izquierdo
Indices de volumen fisico base 2016 = 100 - eje derecho
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1. Desde el Enfoque de la Produccién

En términos interanuales, la variacion de 1,2% del nivel de actividad en el tercer trimestre del ano se
compone de un aumento interanual de 0,8% en el volumen fisico del Valor Agregado Bruto (VAB) a precios
bdsicos y un incremento de 4,3% de los Impuestos netos de subvenciones sobre los productos (Cuadro 1).

Cuadro 1

Variacién interanual del indice de volumen fisico trimestral (en %)

Por clase de actividad econémica y por componentes del z° tr.lm. 2025/ = tr.lm. 2025/
gasto final 2° trim. 2024* 3° trim. 2024*
Variacién _Incidencia | Variacién _Incidencia

Agropecuario, Pescay Mineria 11,2% 0,9 -0,2% -0,0
Industria manufacturera 7,9% 0,8 -2,1% -0,2
Energia eléctrica, Gas y Agua -7,5% -0,2 2,2% 0,1

Construccion 1,1% 0,0 -3,1% -0,1
Comercio, Alojamiento y Suministro de comidas y bebidas -0,2% -0,0 5,4% 0,7
Transporte y almacenamiento, Informaciéon y Comunicaciones 0,7% 0,1 0,4% 0,0
Servicios financieros 4,8% 0,2 3,0% 0,2
Actividades profesionales y Arrendamiento 1,9% 0,1 -0,4% -0,0
Actividades de administracion publica -0,2% -0,0 -0,6% -0,0
Salud, Educacion, Actividades inmobiliarias y Otros servicios -0,2% -0,1 0,8% 0,2
VALOR AGREGADO BRUTO a precios basicos 2,1% 1,8 0,8% 0,7
Impuestos menos subvenciones a los productos 3,6% 0,4 4,3% 0,5
PRODUCTO INTERNO BRUTO 2,3% 2,3 1,2% 1,2
Gasto de Consumo final 1,7% 1,3 1,9% 1,6
Hogares 2,4% 1,4 2,1% 1,3
Gobierno e ISFLSH -0,7% -0,1 1,4% 0,2
Formacién Bruta de Capital 4,7% 0,8 -8,9% -1,2
Formacion Bruta de Capital Fijo -1,9% -0,3 1,3% 0,2
Exportaciones de bienes y servicios 0,1% 0,0 5,2% 1,7
(-) Importaciones de bienes y servicios -0,7% 0,2 3,0% -0,9

*Datos preliminares

La suma de los parciales puede no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras.

Desde el enfoque de la produccién, se destacan los desempenos positivos de los sectores Comercio,
Alojamiento y Suministro de comidas y bebidas, Salud, Educacién, Actividades inmobiliarias y Otros servicios y
Servicios financieros. Por su parte, la Industria manufacturera, la Construccion y el sector Agropecuario, Pesca y
Mineria incidieron negativamente en el resultado.

El valor agregado de las actividades Agropecuario, Pesca y Mineria del tercer trimestre de 2025 registré
una caida interanual de 0,2% respecto a igual trimestre del afo anterior. Al interior de la actividad se destaca
la contraccién del valor agregado silvicola por la menor produccién de rolos de madera para la industria de
celulosa y menores exportaciones. Por otro lado, la actividad pecuaria verificé un crecimiento explicado por el
incremento de la faena de ganado vacuno y por la mayor remisién de leche a plantas industriales.

Las /ndustrias Manufactureras registraron en el tercer trimestre de 2025 una caida interanual del valor
agregado de 2,1%. La disminucién del valor agregado industrial se asocia al desempeno negativo de la actividad
de refinacién de petréleo, la cual permanecié paralizada durante aproximadamente la mitad del periodo, a
causa de la averia de la boya petrolera de José Ignacio. Otras actividades que incidieron negativamente, aunque
en menor magnitud, fueron la produccién de pasta de celulosa y la fabricacién de vehiculos automotores. Entre
las actividades con incidencia positiva se destaca el desempeno de la industria frigorifica, asociado a una mayor
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demanda externa. Del mismo modo, la industria lactea y la elaboracién de productos farmacéuticos mostraron
incrementos en su valor agregado respecto al mismo trimestre del afo anterior.

La actividad de Energia eléctrica, Gas y Agua presentd un aumento de 2,2%, explicado principalmente
por mayores exportaciones de energia hacia Argentina.

La Construccion registré una contraccién interanual de 3,1% respecto al tercer trimestre del ano anterior.
Esta caida se explica por la menor inversién en otras construcciones, en particular, en obras de vialidad y lineas
de energia eléctrica, que no logra ser compensada por el mayor dinamismo en la construccién de edificios.

Las actividades de Comercio, Alojamiento y Suministro de comidas y bebidas presentaron un incremento
de 5,4% respecto al tercer trimestre de 2024. En la actividad comercial se verificé un crecimiento de los servicios
comerciales al por mayor y al por menor, vinculados a la mayor comercializacién de granos de soja, de
combustibles importados y a mayores ventas de bienes de consumo importados, principalmente carne,
productos farmacéuticos y textiles. Por el contrario, los servicios de alojamiento y suministro de comidas y
bebidas presentaron un desempeno negativo, explicado por la menor demanda de turistas no residentes,
parcialmente contrarrestada por un crecimiento de la demanda interna.

El sector de Transporte y almacenamiento, Informacion y Comunicaciones registré un aumento de valor
agregado de 0,4% respecto al mismo periodo del ano anterior. Este crecimiento se explica por el incremento
de los servicios de informacién y comunicacién, impulsados por la demanda externa. En cambio, se verificé
una contraccién de las actividades de transporte, explicada por el descenso en la produccién de los servicios
de apoyo al transporte y almacenamiento.

En los Servicios financieros se registré un crecimiento del 3,0% del valor agregado. Al interior del sector,
aumentaron tanto el SIFMI, como los servicios financieros excepto SIFMI y los seguros. La variacién positiva
del SIFMI se explica principalmente por la expansién del mercado de intermediacién financiera en moneda
nacional.

El valor agregado de las Actividades profesionales y Arrendamiento se redujo 0,4% respecto al tercer
trimestre del ano anterior. Esta caida se debe a la contraccion de las actividades profesionales respecto a igual
periodo del ano anterior, que fue parcialmente compensada por el desempeno positivo en las actividades
administrativas y de apoyo.

Finalmente, el sector de Salud, Educacidon, Actividades inmobiliarias y Otros servicios aumenté 0,8% en
términos interanuales en el tercer trimestre de 2025. Este desempeno se vincula principalmente a la mayor
produccién de las actividades recreativas y, en menor medida, al incremento en los servicios de salud y de
educacion.

2. Desde el Enfoque del Gasto

Desde la perspectiva del gasto (Cuadro 1), en el tercer trimestre de 2025 se registré6 un aumento de la
demanda interna respecto a igual periodo del ano anterior, asociada al incremento del Gasto de Consumo Final.
En cuanto a las transacciones de bienes y servicios con el exterior, se observé un crecimiento del volumen de
las Exportaciones mayor al aumento del volumen de las Importaciones, resultando en una mayor demanda
externa neta en términos de volumen fisico en la comparacién interanual.

El Gasto de Consumo Final crecié 1,9% respecto al mismo trimestre del ano 2024. A nivel de sus
componentes, se observa un aumento interanual tanto del Gasto de Consumo Final de Hogares (2,1%) como del
Gasto de Consumo Final de Gobierno e ISFLSH (1,4%). En el primer caso, se destaca la incidencia positiva del
gasto en bienes de consumo importados, principalmente en prendas de vestir, vehiculos y otros bienes
durables, y en servicios de actividades recreativas y de restaurantes, que fue parcialmente contrarrestada por
la reduccién del gasto de turismo en el exterior. En el caso del gobierno, el incremento se vincula
principalmente al mayor gasto en servicios de salud publica.

La Formacién Bruta de Capital registré una caida interanual de 8,9% respecto al tercer trimestre de 2024,
resultado que se explica por la mayor desacumulacién de existencias. La misma corresponde
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fundamentalmente a los granos exportados durante el trimestre, provenientes de la zafra de cultivos de verano
2024/2025 con rendimientos superiores a la anterior. En cambio, la Formacion Bruta de Capital Fijo aumentd
1,3%, debido a la mayor inversién en maquinaria y equipo importada, compensada parcialmente por la caida
en otras construcciones.

Las Exportaciones de bienes y servicios registraron un crecimiento de 5,2% en el tercer trimestre de 2025
respecto a igual trimestre del afo anterior. Dentro del rubro bienes se destacaron las mayores colocaciones de
soja, carne, arroz, y en menor medida, energia eléctrica, parcialmente compensadas por menores ventas
externas de trigo y vehiculos. Por el contrario, se verificé una contraccién en los servicios exportados, en el
marco de una caida en los servicios auxiliares de transporte y servicios de gestién, parcialmente compensada
por el aumento de los servicios de tecnologias de informacién. Asimismo, el turismo receptivo verificé una
disminucién comparado con igual trimestre del ano anterior, explicado por un menor ingreso de turistas al
pafs.

Las Importaciones de bienes y servicios aumentaron 3,0% en la comparacion interanual. En particular, los
bienes de consumo presentaron un crecimiento respecto al mismo trimestre del afo anterior,
fundamentalmente por mayores importaciones de prendas de vestir, automéviles, carne y productos
farmacéuticos. Asimismo, se registré un incremento en las importaciones de bienes para uso intermedio,
impulsado por mayores compras de suministros industriales elaborados. En tanto, debido a la rotura de la boya
petrolera de ANCAP, se observé un aumento interanual en las importaciones de combustibles y una
disminucién, aunque de menor magnitud, en las compras de petréleo. En lo que respecta a los bienes de capital,
se observé un crecimiento en las importaciones, destacdndose el incremento en las compras de maquinaria y
equipo industrial. Por otra parte, continda la contracciéon interanual del turismo emisivo, relacionado
fundamentalmente a una menor salida de turistas hacia Argentina.

3. Valores a precios corrientes

El Producto Interno Bruto en valores a precios corrientes ascendié a 0,848 billones de pesos uruguayos en
el tercer trimestre de 2025 (Cuadro 2), equivalente a 81.083 pesos per cdpita mensuales. La variacion del indice
de precios implicitos del PIB fue de 4,2% respecto a igual trimestre del afo anterior.

Cuadro2
Producto Interno Bruto, valores corrientes e indice de precios implicito
2° trim. 2025* 3° trim. 2025*
PIB en valores corrientes (billones de $) 0,874 0,848
indice de Precios Implicitos del PIB (variacién interanual) 5,1% 4,2%

*Datos preliminares
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