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° ° ° ° ° ” ° ‘ Cém_a(a de Comercioy
Contexto internacional: la incertidumbre se ha vuelto sistemica. ’ Servicios del Uruguay

* La INCERTIDUMBRE ES EL NUEVO ARANCEL, encareciendo el
comercio mundial y afectando en particular las economias en
desarrollo como Uruguay.
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estancados (con la excepcion de la carne).

Fuente: World Uncertainty Index



Contexto internacional: Estados Unidos, China.
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* La debilidad del dolar refleja las condiciones internas de Estados
Unidos.

* INCERTIDUMBRE: mercado de trabajo mas débil. Tasa de
desempleo llegara al 4,5% al cierre 2025.

 PROYECCIONES de crecimiento 2025: 1,6% (junio 2025: 1,4%).
Inflacion 2,9% valor mas alto desde inicios del ano.

e RELAJACION MONETARIA: reduccidn de la tasa de interés luego
de 9 meses de pausa (nuevo rango 4%-4,25%), y nuevos recortes
previstos.
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* China presenta un crecimiento de menor magnitud para hacer
frente a la GUERRA COMERCIAL que plantea Estados Unidos.

* La ACTIVIDAD SE DESACELERO MAS DE LO PREVISTO: la
produccién industrial (+5,2% a/a) y ventas minoristas (+3,4% a/a)
en agosto de 2025 registraron los niveles mas bajos de crecimiento
en meses.

e Se pone en PELIGRO EL OBJETIVO DE CRECIMIENTO DEL 5%
PREVISTO PARA 2025 por el gobierno, si no se despliegan grandes
medidas de estimulo.

Fuente: Investing, FMI



Contexto regional: Argentina.

‘ Camara de Comercio y
’ Servicios del Uruguay

Tipo de cambio (promedios mensuales) e inflacion
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Actividad Econéomica - Uruguay
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Producto Interno Bruto
Base 2016=100
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Datos del segundo trimestre de 2025 el PIB (2,1% interanual
v 0,4% desestacionalizado), confirman CRECIMIENTO MAS
MODERADO.

PROYECCIONES PIB

2025: 2,0%
2026: 1,8%

Fuente: BCU, MEF

PIB - perspectiva de la oferta
Variacion interanual del IVF Il trim. 2025/2024

Agropecuario, Pesca y Mineria
Industria manufacturera
Servicios financieros

Actividades profesionales y Arrendamiento

Comercio, Alojamiento y Suministro de comidas y bebidas

Salud, Educacién, Actividades inmobiliarias y Otros servicios

Construccion

Actividades de administracién publica
Transporte y almacenamiento, Informacién y Comunicaciones |
Energia eléctrica, Gas y Agua

-10% -5% 0% 5% 10% 15%

* Volvieron a destacar por su crecimiento durante este
periodo el Agro (soja, maiz, forestal, ganaderia, lecheria) y la
Industria manufacturera (reapertura refineria de ANCAP,
celulosa, frigorifica, lactea).

* Magro crecimiento de las actividades de Comercio,
Alojamiento y Suministro de comidas y bebidas (en el
trimestre previo habia crecido 2,5%).



Actividad Econdomica - Uruguay " Ty

e EXPORTACIONES DE BIENES: En términos de ddlares corrientes, ConBit:gglirli;:)ado
las exportaciones en agosto 2025 crecieron 3,5%, y en el
acumulado del ano aumentaron 5,4%.
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Precio Internacional — Carne bovina

(Ddlares por tonelada)
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* CONSUMO PRIVADO: mantiene niveles de crecimiento
superiores al 2% en la comparacion interanual. En términos
desestacionalizados, crecio 0,5%.
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6.000 -
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 INVERSION PRIVADA: la inversion en activos fijos (maquinarias
y equipos) cayo 1,5% en la comparacion interanual (trimestre
anterior habia crecido +4%).
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Fuente: BCU, WB.



. . Camara de Comerci
Demanda Privada: poder de compra, mercado de trabaijo. " Servicios del Uruguay

Recaudacion IVA interno

_ _ Indice de Salario Real privado
Var. trimestral interanual en pesos constantes (%)

Beneficiarios subsidio desempleo
(variacion interanual)
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DINAMISMO en los ultimos meses. colectiva olazo
Pasando de una tasa de crecimiento real ' '

interanual del 7% al 4%. . :
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7%, dando AUMENTOS REALES EN + Aumento SEGURO DESEMPLEO
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PROXIMOS ANOS. > Total: 6,9% (2.700 personas)

» Comercio: 5,1% (340 personas)

Fuente: BPS, INE, DGI.
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Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025 ‘) Servicios del Uruguay

Tasa Variacion Trimestral - Ventas Reales
Comercio y Servicios

 [la actividad del sector Comercio y Servicios, medida
por la variacion interanual de las ventas reales, crecio
2,2% en el sequndo trimestre de 2025.

10,0%

8,0%

6,0%

41% 4,5%

4,0% 34% * Sibien el sector alcanza seis trimestres consecutivos
2’4% ’ o ' 4 ] ] .
2,0% L% 2,2% con tasas de variacion positivas, el ritmo de
0 0% l l I crecimiento se desacelera.
' -0,1% .
-2,0% -1,4%
-4,0% "2,8%
20231 202311 2023111 20231V 20241 202411 2024111 20241V 20251 2025 I Segundo trimestre 2025
COMERCIO
o
v’ 13 rubros 2,2%
v' 254 empresas
v 506[ I SERVICIOS
ocaies
1,4%

v' 13.762 trabajadores

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores



Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025 " S by

Comercio y Servicios
Indice de Difusion por Rubros

100%

 Durante este periodo, 7 de los 13 rubros relevados
disminuyeron sus ventas, resultando en una caida del
indice de difusion por rubros a 46% (tras ubicarse en
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I 3 4% Indumentaria \ﬂ POR EMPRESAS
I 3,0% Supermercados F
. 1,9% Informatica
. 1,4% Publicidad
-2,1% Cuidado personal
-3,0% I Vehiculos, Repuestos Automotrices, Combustible ® 7 de Cada 10 empresas que Componen la mueStra,
-3,2% I Construccion... ’ .
o declararon una caida o estancamiento de sus ventas
-3,9% I Restaurantes y Confiterias
5,0% n— Minimercados en términos reales, respecto al sequndo trimestre de
-6,8% I Electrodomésticos 2024
-7,0% I Muebles y accesorios del hogar

-10,0% -5,0% 0,0% 5,0% 10,0% 15,0%
Fuente: CCSUY, Equipos Consultores



Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025 " S by

Tamano de Empresa

10,0% Tasa de variacion interanual - Ventas Reales Mediana
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e Tras varios trimestres de crecimiento,

las pequenas empresas pasaron a

* Se acentud la caida de las micro empresas terreno negativo

durante el seqgundo trimestre.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.



Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025 "

Camara de Comercio y
Servicios del Uruguay

* Las empresas del interior y de Montevideo
mostraron avances moderados, de 2,3% y 1,7%
respectivamente.

* Las ventas en las regiones del interior del pais
muestran un crecimiento tanto en la Costa (4,0%)
como en el Noreste (7,1%).

* Encambio, al igual que en el primer trimestre del

ano, las empresas del Centro y del Litoral mostraron
retrocesos.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.

Localizacion Geografica
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales

Costa: 4,0%
Noreste: 7,1%

B Centro:-16,5%
Montevideo: 2,3%
B Litoral: -3,4%




Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025 " Servicns el Unipvesy’

Informatica
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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* La variacion interanual de las ventas reales del rubro Informatica fue
de 1,9% respecto al segundo trimestre de 2024, de esta forma,
aunque continua creciendo, lo hace a un ritmo menor que periodos
anteriores.

e Indice de difusion: 39%.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores

* Las expectativas de facturacion para el proximo trimestre
se ubicaron en zona de moderada confianza.

Aumente

S5e mantenga

B Disminuya

* Por su parte, las expectativas de rentabilidad futura se
mantienen en zona de optimismo, con un 50% que espera

mejorias.

B Mucho mejor

Mejor
Regular
W Peor

H Mucho peor



Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025 " Servicns el Unipvesy’

Indumentaria

Tasa de variacién interanual - Ventas Reales * Las expectativas de facturacion para el proximo trimestre se
o ubicaron en un terreno pesimista: solamente un 17% de las
' 18,6% empresas esperan aumentos.

16,0%

11,5% Aumente

11,0%
S5e mantenga

6,0% B Disminuya

1,0% 0,2%

-1,3%

-4,0%

~ § - E o E - 020 - E = 3 n E * Para el ano proximo, las expectativas se moderan hacia una
N~ f § & R g § & R g § 8 R ¥ posicion neutral a optimista.
e [avariacidon interanual de las ventas reales del rubro m ® Mucho mejor
Indumentaria fue de 3,4% respecto al sequndo trimestre de Mejor
2024, mostrando también signos de desaceleracion. Regular

B Peor

* Caida del indice de difusion desde 67% a 38%.

m Mucho peor

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores



Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025
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Minimercados
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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* Las ventas de los Minimercados cayeron -5,4% respecto al
segundo trimestre de 2024, regresando a un escenario negativo.

 EI27% de las empresas establecieron que sus ventas crecieron

en este periodo.

* Para el proximo trimestre, el 32% de las empresas encuestadas
esperan un aumento de la facturacion, mientras que para el ano

proximo un 53% espera que la rentabilidad mejore.
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4,0%

2,0%

0,0%

-2,0%

-4,0%

-6,0%

‘ Camara de Comercio y
’ Servicios del Uruguay

Supermercados
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales

42% 359
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* [as ventas en los Supermercados crecieron 3,0% interanual.

* Elindice de difusion se mantiene en 65%.

 Optimismo a corto y largo plazo: 45% de las empresas espera que
la facturacion aumente en el proximo trimestre, y un 58% espera

un aumento de la rentabilidad el ano proximo.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.



Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025
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* Las ventas reales de las casas de Cuidado personal mostraron un

mejorando levemente respecto al retroceso de -3,2% observado el

Cuidado Personal
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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retroceso de -2,1% respecto al sequndo trimestre de 2024,

trimestre anterior,

2025 I

* Elindice de difusion aumenta 10 puntos respecto del primer

trimestre y se ubica en 40%.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores,

Camara de Comercio y
Servicios del Uruguay

* [as expectativas de facturacion para el proximo trimestre son
levemente optimistas, con un 35% que esperan aumentos.

=«

Aumente
Se mantenga

B Disminuya

* Son mas optimistas las expectativas de rentabilidad futura, con
un 53% de empresas que esperan aumentos, mientras que no se

esperan caidas.

B Mucho mejor
Mejor
Regular

W Peor

B Mucho peor



Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025 " Servicns el Unipvesy’

Restaurantes y Confiterias Hoteles
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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e El rubro ingresa nuevamente en una fase de contraccion, tras * Elrubro Hoteles registro una fuerte aceleracion respecto al
_ _ _ o . .
haber crecido levemente durante el comienzo del ano. 4,0% observado en el primer trimestre.
* Elindice de difusién fue 20%. * Ello fue acompanado por un aumento generalizado de las

ventas: indice de difusion fue 67%.

* Para el ano proximo las expectativas son optimistas, con un 63%

esperando una mejora y sélo un 13% esperando un deterioro. * EI75% de los empresarios esperan que la rentabilidad en el
proximo ano sea mejor.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.



Actividad Comercio y Servicios: Segundo Trimestre 2025 " Servicns el Unipvesy’

Inmobiliarias

Tasa de variacion interanual - Ventas Reales . ., , . )
* Las expectativas de facturacion para el proximo trimestre se

10,0% ubicaron en zona pesimista, con la mitad de las empresas

6,7% o .
5 0% 3.0% esperando que disminuyan las ventas y 10% que aumenten.
0 0% /\ 1,7%
-1,6%
-5,0% -5,5% Aumente
Se mantenga
-10,0% 9.0%
e m Disminuya
-15,0%
-15,5%
-20,0%
N 0 0 N N g, <, N ~ : -
S S S Q S S S S S * En cambio, un 67% de las empresas esperan que la rentabilidad
o~ N o~ @\
para el aino proximo mejore.
cpe . o m Mucho mejor
* Las ventas reales del rubro Inmobiliarias crecieron 6,7% respecto
al segundo trimestre de 2024, alcanzando su mayor tasa de Mejor
crecimiento desde que se incorpora este rubro al andlisis. Regular

W Peor

* FElindice de difusion fue 40%.
B Mucho peor

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.



Actividad comercio y servicios: desempefo primer semestre y desafios " e s el Unioy

Finalizado el primer semestre del ano, épodria evaluar como fue
el desempeiio comercial global de su empresa durante este
periodo, respecto a lo que usted esperaba a comienzos del aino?

¢Cudles entiende que en la actualidad son los principales desafios
que enfrenta su negocio para lograr mayores niveles de crecimiento?

Menor nivel de actividad econémica general ||| NG
costos laborales ||| NG
Costos tributarios ||| G -
Competencia informal ||| G o
Bajos niveles de consumo/inversién privada ||| GGG o
Competencia desigual frente al régimen de franquicias postales _ 8%

internacionales

1% 1%

6%

Cambios, adaptacién e incorporacién de nuevas tecnologias ||| G0 ¢+
Trabas burocraticas, cumplimiento de normativas ||| | | o

Otros - 3%

Gestién financiera, administrativa y de recursos humanos [l 3%

Acceso/costo al financiamiento [l 3%
0 0,05 0,1 0,15 0,2 0,25

Muy por encima de lo esperado m Por encima de lo esperado m Dentro de lo esperado

* En primer lugar se posiciona la opcion “MENOR NIVEL DE
ACTIVIDAD ECONOMICA GENERAL” (22%).

® Por debajo de lo esperado Muy por debajo de lo esperado = NS/NC

* EI 50% de las empresas consultadas entendié que EL DESEMPENO

COMERCIAL FUE ACORDE A LO ESPERADO. * Le siguieron los COSTOS LABORALES con una proporcion de 17%

y COSTOS TRIBUTARIOS con una participacion del 14%.
e Sin embargo, fueron mas las empresas que reportaron un

desempeno peor al esperado (39%) en comparacion con las que

, _ o * Las demas opciones reciben porcentajes menores al 10%.
declararon un desempefno mejor al previsto a inicios del afo (10%).

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores



Actividad Comercio y Servicios: indice de Difusion esperado ‘, S e ey

Expectativas Ventas Comercio y Servicios

Tercer trimestre 2025
* El indice de difusion esperado de las empresas se ubico en

31%, un registro menos favorable que los esperados en
periodos previos, asi como también por debajo del registro
efectivo para el segundo trimestre del ano.

* Asimismo, un 20% de las empresas espera que sus ventas
disminuyan en los proximos meses, mientras que el restante
49% espera que los niveles permanezcan incambiados en |a

comparacion interanual.

* A nivel de rubros, las empresas de Restaurantes y confiterias,
las de Publicidad, y los Supermercados, son las mas
optimistas. Por el contrario, las de Indumentaria, Vehiculos y
repuestos automotores e Inmobiliarias las mas pesimistas.

B Aumentaran Permaneceran igual Disminuiran

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores



Servicios del Uruguay

s o o ; d i
Perspectivas Consumo: Confianza del Consumidor " S e

é¢Esta pensando reducir sensiblemente el gasto en el hogar?

* La Confianza del Consumidor se MANTIENE ESTABLE, Tespuestes pees
luego del ajuste post electoral.

B65%

60%
° [] V4 [} ° 55%
 Enabril de 2025 se ubicd en 52,9 puntos y en junio o
ascendio levemente a 53,4 manteniéndose EN ZONA 45%
DE MODERADO OPTIMISMO. o
30%
Indice de Confianza del Consumidor =
20%
TR R I
70 S84 S3AT3E 2383833853853 85354° 3
Iﬁtendible aptimismo
60 taderddo optim) e  Laintencion de reducir el gasto por parte de los hogares
se ha mantenido respecto a la medicion anterior: los
53,4 . .
50 / consumidores siguen mostrando cautela respecto a la
Moderado pesimismo situacion mas favorable de mediados de 2024.
40
o o 7/
htendible pesimismo * Enagosto, el 53% de los encuestados establecio tener
® s sssgzzegennynnonzsnanesnneeaangR I ANNRARIRY pensado reducir el gasto en el hogar, claramente por
55832305828 552520230583853828835588%5583¢8¢8 encima de los constatados los ultimos 12 meses (46% en
promedio).

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.
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Perspectivas Consumo: predisposicion a la demanda e indicadores de " Cémara de Comercioy

demanda retail

¢Usted ha visitado algun shopping en los altimos 30 dias?

e Lavisita a los Shoppings mostré un importante retroceso

- en agosto, ubicandose cerca de los niveles minimos post
60% /JJ\/\/\ pandemla.
50% \

40% \ /\‘/\

o * Esdecir, el 40% de los consumidores respondio

20% |

- | afirmativamente. Notoriamente por debajo del registro
- de un ano atras (49%) y de la medicion anterior (48%).
8 535 % 3825855588358 ¢§
Price Attention Index - Articulos de supermercado i . , . .,
Respuestas "Mas" y "Mucho més"  Enlinea con un consumidor mas precavido, la atencidén a
3": wis scencicn precios de supermercados mostro un leve aumento en la
0% ultima medicion, aunque se mantiene en niveles
65% .
60% promedio.
55%
50% B i
5% v - o * Concretamente, en agosto se constatd que el 60% de los
¢ Qué tanto se fija en los PRECIOS de los productos que compra
> habituskmente en el supermercado, autoservice, minkmarket encuestados establecieron fijarse “Mas” o “Mucho mas”
P e esn=zz=zsassazssRIRNARNR RIS enlosprecios.
53§ 3¥ 3255288289883 838¢%3

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.



Proyecto Ley de Presupuesto 2025-2029: Proyecciones macroecondmicas ‘, S

. EI MEF proyecta una expansion anual promedio de 2,4%

2024 2025 2026 2027 2028 2029

Cuentas Nacionales (variacion real) en | oS p réX| MOS 5 d ﬁ OS.
8 e S _26% 2% 2% 2% 2%

Importaciones de bienes y servicios -1,5% 5,0% 2,6% 2,8% 3,0% 2,4%

Formacion Bruta de Capital 7,1% 7,3% 3,3% 5,3% 3,5% 2,4% é S ESG O O PTI M I STA?

Formacidn Bruta de Capital Fijo -1,3% 3,3% 3,0% 3,0% 3,0% 2,5% :

Gasto de Consumo Final 1,7% 2,1% 1,9% 2,0% 2,5% 2,4%

Exportaciones de bienes y servicios 8,3% 3,3% 2,9% 2,2% 2,3% 2,8% e

s romed ¢QUE SE REQUIERE PARA ALCANZAR ESTAS
Var. IPC 4,8% 4.7% 4,1% 4,4% 4.5% 4.5%

Tipo de Cambio ($ / USS) ¥ 40,21 41,54 41,65 42,34 43,23 44,14 TASAS D E C R ECI M I E NTO ?
Empleo

Poblacién ocupada, var. % 1,9% 1,6% 0,9% 1,0% 1,0% 1,0%

Nota: * cifras proyectadas.
1/ La variacidén del tipo de cambio no constituye una meta de politica sino un supuesto de trabajo sobre el cual se

A ¢ QUE PASARIA CON LOS NIVELES DE
COMPETITIVAD PRECIOS?

Fuente: MEF
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Proyecto Ley de Presupuesto 2025-2029: Objetivos Cuentas Publicas " Servicios el Uruguay

Resultado Global GC-BPS

% del PIB, sin ingreso de cuarentones en 2025 A.l USTE FISCAL:
AUMENTO DE LOS INGRESOS

I 1- Aumento eficiencia DGI
pyoni. 2- Localizacién impuestos:

-3.5%

0%
1%
2%

-4% . I I

3%
41% o v' Impuesto Minimo Complementario Doméstico.
o v’ Distribuciones de dividendos y utilidades que las empresas
Fuente: MEF . . . . .
uruguayas realizan a sus accionistas o socios no residentes

Incremento de ingresos en el periodo
% del PIB

3- Ajustes técnicos:
v' Activos situados en el exterior
v' Norma antiabuso para rentas en caso de ventas
v' Régimen de Envios Expresos

0,60%

Eficiencia Localizacion Ajustes Total
DGI técnicos
Fuente: MEF

Fuente: MEF



Proyecto Ley de Presupuesto 2025-2029: por el lado de los ingresos ‘, Servicios del Urugiay

 Mejora fiscal se genera por el lado de los ingresos, no se acciona sobre el
gasto.

* Incertidumbre respecto a los cambios tributaries previstos y su impacto a
nivel de recaudacion.

* El ajuste se posterga para el 2027, incluso en los dos primeros anos se
proyecta un deterioro del resultado fiscal.

« ¢Como incide el ciclo electoral en los resultados de las finanzas publicas?

* ¢Qué pasa si la economia crece menos de lo esperado? é¢Cual es el espacio de
margen ante un escenario mas adverso al previsto?

Fuente: MEF
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Proyecto Ley de Presupuesto 2025-2029: cambios en el Régimen de Franquicias " Servicios del Unuguy

Evolucion mensual
(en miles de operaciones y délares corrientes)
25.000

20.000
15.000
10.000

5.000

o
i
9
o5

abr.-24

feb.-24
jun.-24
jul.-24

dic.-24
jun.-25

ene.-24
mar.-24
may.-24
ago.-24
sep.-24
oct.-24
nov.-24
ene.-25
feb.-25
mar.-25
abr.-25
may.-25

Cantidad de operaciones (eje der.) -8-USD envios (eje izq.)
186 millones
de dolares Proyeccién anual
que no se gastan en el 2025

comercio local

jul.-25

ago.-25

250

200

150

100

50

1- Gravar con la tasa de IVA (22%) que corresponda sobre el valor de la
factura o la declaracion de valor de la mercaderia.

2- Elevar la franquicia anual de USD 600 a USD 800 con hasta tres envios
anuales, sin el pago de aranceles.

5-El regimen simplificado del pago del 60% también queda incluido dentro
de los cambios, es decir aumento de 600 usd a 800 usd.

3- Se eleva el pago minimo de 10 usd a 20 usd.
4- Estados Unidos (Acuerdo TIFA) queda por fuera de estos cambios.
“En los casos en que haya acuerdos comerciales internacionales que
contengan disposiciones especificas en materia de envios postales

internacionales, dichos envios quedaran sujetos a los términos y condiciones
dispuestos en el referido instrumento”.

Fuente: MEF, Aduanas



Proyecto Ley de Presupuesto 2025-2029: otras disposiciones " S sade iy

Cambios en las donaciones especiales (IRAE, IP)

Acceso de la DGI a informacion financiera (normas de transparencia fiscal y modificaciones al
secreto bancario).

Atraccion de talento calificado de residentes en el extranjero (instituciones cientifico —
tecnoldgicas o que presten servicios globales).

Cambios en la normativa bancaria (ampliacion del perimetro regualtorio del BCU, cambios en
el sistema de pagos, entre otros).

Cambios en la regla fiscal: nivel de deuda neta del GC-BPS operara como ancla de mediano

plazo para la politica fiscal (65% del PIB), y se incorporan dos metas operacionales (Resultado
Fiscal Estructural y tope de endeudamiento neto). Se elimina el pilar del Tope de Gasto.

Fuente: MEF



Proyecciones 2025 y 2026

‘ Camara de Comercio y
’ Servicios del Uruguay

Producto Bruto Interno
Variacion Interanual a precios constantes

6,0% | 5,56%
5,0%
4,0%
3,0%

2,0%

1,0%

0,0%
2023

2025*

2021 2022 2024

Tipo de Cambio
Cierre ano

46,0
45,0
44,0
43,0
42,0
41,0
40,0
39,0
38,0
37,0
36,0

44,70

44,01

2026*

2025*

2021 2022 2023 2024

Fuente: BCU, MEF, *Proyecciones CCSUY

6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%
1,0%

0,0%

2026*

0,1
0,1
0,1
0,1
0,1
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

Consumo Privado

Variacion Interanual a precios constantes

2021

7,96%

2021

12,0%
5,44%

10,0%
8,0%
6,0%
4,0%
2,0%

0,0%

2022 2023 2024 2025* 2026*

Inflacion
Variacion interanual a diciembre

8,30%

2025*

2022 2023 2024 2026*

PBI Comercio, Alojamiento y Suministro de

comidas y bebidas
Variacion interanual a precios constantes

10,60%

2021 2022 2023 2024 2025% 2026*
Indice de Salario Real Privado
Variacion interanual
4,0%
3,30% 3 10%
3,0%
2,0%
1,0%
0,0%
-1,0% -0,50%
-2,0% -1,40%
2021 2022 2023 2024  2025*  2026*



o o ‘ Cémara de Comercio y
Reflexiones finales: ’ Servicios del Uruguay

en Estados Unidos se retoma el recorte de tasas, se mantiene la debilidad del doélar
a nivel internacional con riesgo de debilitamiento adicionales. En la region se mantienen las tensiones fiscales
(Argentina y Brasil de cara a nuevas elecciones 2027 y 2026).

se modera el nivel de crecimiento durante el presenta ano, y se converge a tasas de crecimiento por
debajo del 2%. Ausencia de shocks eternos favorables o nuevas inversiones que impulsen los niveles de crecimiento
actuales.

determinantes del consumo menos dinamicos, a lo cual se adiciona el riesgo
de la inestabilidad de Argentina, y la competencia desigual en el régimen franquicias

ajuste fiscal previsto por el aumento de la presion tributaria, que ya es alta para el sector
privado. Se renuncia a un proceso de mejora de gastos, mayor eficiencia. Imperioso continuar avanzando medidas
PROCRECIMIENTO.

se mantiene correccion a la baja y consolidacion de menores niveles inflacionarios. El
riesgo esta en la evolucion del tipo de cambio (aunque es posible proyectar un dolar débil por lo menos hasta
mediados 2026) y ajustes salariales por encima de los lineamientos.



:MUCHAS GRACIAS!

Departamento de Estudios Economicos

s> AnalauraFernandez- afernandez@cncs.com.uy

Mariano Artegoytia— martegoytia@cncs.com.uy

[wwwi\ - cncs.com.uy
YW @camarauy

@ cimaradeComercio y Servicios del Uruguay

Camara de Comercio y
Servicios del Uruguay
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