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ANALISIS DEL PROYECTO DE PRESUPUESTO 2025

-PARTE 2-

1) La Propuesta Presupuestaria 2025. El imperio de la
deuda

El presidente de la Nacién presentd el proyecto de presupuesto de la Administracion Publica
Nacional para el ejercicio fiscal 2025. El planteo fiscal enviado pone en primer plano el
cumplimiento de los compromisos de la deuda publica como norma imperante a partir de la
cual subordina los recursos y gastos. Para garantizar una clara sefial a los acreedores, avanza en
incluir como 1ler articulo de la ley una regla fiscal que condiciona la evolucidn del gasto publico
al innegociable cumplimiento de los pagos de servicios de deuda.

Art 1.- Establécese como regla fiscal, que el Sector Publico Nacional deberd
obtener a partir del Ejercicio 2025 y en todos los ejercicios subsiguientes, un
resultado financiero equilibrado o superavitario. La presente Regla Fiscal
implica que frente a cualquier desvio en los ingresos proyectados que afecte
negativamente el equilibrio financiero, los gastos deberdn, como minimo,
recortarse en la misma proporcion. Para ello, las partidas no sujetas a un monto
de ejecucion minimo previsto legalmente, deberdn ser recortadas en la
proporcion necesaria con el fin de restablecer el referido equilibrio financiero.

Debe quedar claro que esta regla otorga una absoluta discrecionalidad al Poder Ejecutivo en
materia de gastos. Sin decirlo, esta regla que acomoda el gasto publico a las necesidades del
resultado financiero, permite modificar a gusto toda partida que no tenga una ley que regule
su dindmica. Ademas, el proyecto avanza en suspender leyes que imponen cotas minimas de
gasto a ciertas partidas (como la educativa, el fondo de defensa, la movilidad de las
asignaciones), dejando operativa sélo aquella que regula el comportamiento de los haberes
jubilatorios (que, por cierto, estipula un mecanismo de congelamiento real).

Por lo tanto, es este un presupuesto absolutamente discrecional, que desarma toda discusién
en relacion a la necesidad de concederle al Poder Ejecutivo una ley que limite su
discrecionalidad. Este presupuesto establece un mecanismo por el que todos las partidas del
gasto pueden ser modificadas en funcién de los pagos de deuda que enfrente el SPN.

Un dato que resulté esclarecedor del discurso del Milei en ocasién a la presentacion en el
Parlamento fue la explicacién de las razones que promueven el veto presidencial. Segun
expresd “el Unico contexto en el que aceptaremos discutir el aumento de un gasto es cuando el



pedido venga con una expresa explicacion de qué partida hay que reducir para cubrirlo”.
Nétese que la expresion no estaba indicando la necesidad de acompafiar propuestas
legislativas con una fuente de financiamiento correspondiente. No fue una imprecisidn casual
lo dicho sino una clara alusién al hecho de que blindar el resultado fiscal es la via para el
achicamiento del tamafio del Estado. Quedan asi absolutamente descartadas, desde la
perspectiva oficial, las iniciativas que contengan aumentos de impuestos para las grandes
manifestaciones de riqueza a pesar de contar con el equilibrio fiscal exigido.

Sector Publico Nacional (SPN)' - Presupuesto 2025. En el plateo enviado para el
proximo ejercicio fiscal respeta la regla pro equilibrio fiscal proyectando gastos primarios por el
equivalente a 15,2% del PBI y recursos totales por 16,5% PBI, que permiten alcanzar un
superavit primario suficiente para hacer frente a los servicios de deuda por 1,3% PBI.

Importa mencionar que los supuestos macroeconémicos en que se basan los calculos del
Gobierno son en extremo optimistas, tanto para la previsién de desplome de la inflacién en lo
gue resta de 2024 y en 2025, asi como en la expectativa de crecimiento econdmico. Esto hara
que ciertas variaciones reales positivas de las partidas no se verifiquen si, ante una evolucién
distinta a la esperada de la inflacidn, los montos nominales no se corrigen.

El cuadro a continuacion presenta el Esquema Ahorro -Inversion del SPN en base caja, con las
variaciones interanuales de las partidas y su peso en el PBI.

Cuadro 1. Sector Publico Nacional. Esquema Ahorro-Inversion

En millones de pesos, variacion % interanual (nominal y real) y como % del PBI.

V.l

En millones de $ 2025/2024 En % PBI

Dif Dif

2024 Nom Real 2025 35/24  25/23
RESULTADO PRIMARIO -5.164.637 8.695.200 10.160.226 -2,7 1,5 1,3 -0,2 4,0
RESULTADO FINANCIERO -8.418.468 1.679 192.335 -44 00 00 0,0 4.4
TOTAL RECURSOS 32.320.177 94.716.196 125.336.582 |33,0% 4,4% | -2,8% | 17,0 16,7 165| -0,2 -0,5
GASTO TOTAL 40.738.646 94.714.517 125.744.648 |32,8% 4,2% |-23,0% | 21,5 16,7 16,5| -0,2 -5,0
GASTO PRIMARIO 37.484.814 86.020.396 115.767.756(34,6% 5,6% |-23,0% [ 15,82 15,1 15,2 0,1 -4.6
Gasto Primario Corriente | 34.414.460 82.375.819 110.266.612 |33,5% 5,1% | -20,1% | 18,1 145 145 0,0 -3,6
Gasto de Capital 3.070.354 3.644.577  5.501.144 |50,9% 18,5%|-553% | 1,6 06 07| 01 0,9
INTERESES 3.253.832 8.694.121 9.976.892 |14,8% -9,9%|-23,5% | 1,7 15 1,3 -0,2 -0.4

Y Incluye a la Administraciéon Publica, PAMI, Fondos Fiduciarios y otros entes descentralizados.



En la comparacion interanual real (que incorpora el supuesto de inflacién del proyecto?) se
observa un crecimiento de los recursos del 4,4% ia real apenas por encima del crecimiento de
los gastos del 4,2% ia real. Se espera el gasto primario crezca 5,6% ia real, con un aumento
mayor de los gastos de capital -que estarian recuperando 18,5% en la comparacidn real con
respecto al cierre de 2024-. Para los intereses, se espera una caida real de 10% ia.

Tal como se expuso en el primer documento de analisis del Presupuesto 2025, la pauta
inflacionaria proyectada por el Poder Ejecutivo resulta irrisoria, del 18%. Esto implicaria una
tasa mensual promedio para el afio que viene del 1,4%. No obstante, tomando por el
momento como valido el supuesto oficial, lo cierto es que las recuperaciones reales que se
proyectan deben ser leidas a la luz del feroz ajuste pretérito. En definitiva, el resultado primario
qgue era del -2,7% del PBI en el 2023, mejora hasta el superavit de 1,5% en 2024 se consiguio
por una reduccion del gasto total de 4,8 puntos porcentuales. A esto se suma una nueva
reduccion del gasto publico de -0,2 p.p. programada para 2025 que lleva el ajuste total del 5%
del PBI.

El recorte principal estd ocurriendo durante este afio. Mientras en el 2023 el gasto primario (sin
intereses) representaba el 19,8% del PBI, en 2024 el proyecto lo estima en 15,2%. Es decir, una
caida del 4,6 pp que en nada recupera el 0,1 p.p proyectado. El andlisis de la evolucion real
refleja la misma situacién. El aumento real del 5,6% del gasto primario que sélo se produciria
con una inflacion fantasiosa, tiene incorporado un ajuste anterior significativo, del 29%. Ocurre
con el gasto corriente (que en el 2024 cayd en un 25,2%) pero especialmente con el gasto de
capital (que en 2024 se desplomd en un 63,3%).

Los recursos del SPN caen 0,2% PBI toda vez que se proyectan pérdidas en los Ingresos
Tributarios y en las Rentas de la Propiedad. La principal causa de caida de los recursos
tributarios es el Impuesto PAIS que llegd a recaudar en 2024 el equivalente al 1% del PBI. Los
aportes y contribuciones a la Seguridad Social es el rubro de los ingresos publicos que
permitiria casi compensar la merma en los otros rubros: se espera, por mejoras en los salarios
y puestos de trabajo, un extraordinario aumento de casi 15,8% ia real que aportaria al Tesoro
recursos equivalentes al 0,5% del PBI extra, en relacidon a 2024. Este es otro de los supuestos
gue resultan en extremo optimistas.

Cabe mencionar que este afio el presupuesto no incluyd la separata con la seleccién de
partidas de Gastos Tributarios que en los Ultimos ejercicios se enviaba para el analisis del
Congreso. En el célculo de Gastos Tributarios que para 2025 se estima en $27 billones, que
equivale a 3,54% del PBI, no hay mencidn a los tributos que se dejardn de percibir en el marco
del Régimen De Grandes Inversiones.

2 El proyecto de presupuesto 2025 estima un ipc diciembre 2025 18,3% mayor que diciembre 2024. Para
un analisis completo de los supuestos macroecondmicos que subyacen la construccion del proyecto ver
https://ipypp.org.ar/descargas/2024/Inconsistencias%20Presupuesto%202025 Documento%201 IPyPP.

pdf
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Cuadro 2. Sector Publico Nacional. Recursos.

En millones de pesos, variacion % interanual y como % del PBI.

- INGRESOS TRIBUTARIOS

- APORTES ¥ CONTRIE A LA 5EG 50C
- INGRESOS5 NO TRIBUTARIOS

- VENTAS DE BSY SERV.

- RENTAS DE LA PROPIEDAD (*)

- OTROS RECURS0S

RECURSOS TOTALES

En millones de $

2023 2024

19.005.560 58.459.751
9.619.766 23.764.257
1.230.361  2.392.387
53.299 142,569
1,948,856  4.596.574
462.336 360.258

32.320.177 94.716.196

2025
75.695.257
42.440.739

3.175.585
311.538
3.868.049
445.415
125.936.982

v.i. 2025/2024

Nom

29,5%
47,5%
32,7%
118,8%
-15,%%
23,6%
33,0%

Real

1,6%

15,8%
4,2%

71,7%
-34,0%
-3,0%

1,4%

v.i. Real
2025/
2023
-0,7%
10,0%

-35,6%
46,0%

-50,5%

-76,0%
-2,8%

10,0
31
0.6
0,0
1,0
0,2
17,0

En % PBI
Dif
2024 2025 25/24
103 59| -04
31 56| 05
04 04 00
1] 1] 0,0
08 05 l -0,3 |
10 10 I 0,0
16,7 15,5l -0,2

-0,1
0,5
-0,2
0,0
-0,5
8,2
-0,5

(*) Excluye rentas de la propiedad generadas por activos del Sector Publico Nacional en posesion del FGS y otros organismos de

dicho universo.

En cuanto a los gastos, se proyectan aumentos reales para todas las partidas, con las
excepciones de intereses de la deuda y Déficit Operativo de Emp. Publicas. Medido como % del
PBI, el gasto total cae 0,2% PBI, en la misma proporcidn que los recursos publicos. Se proyectan
aumentos en las remuneraciones, los gastos operativos, las prestaciones de la seguridad social
y el gasto de capital. Estarian perdiendo peso en este esquema las transferencias corrientes® y

los intereses de la deuda.

Cuadro 3. Sector Publico Nacional. Gastos.

En millones de pesos, variacion % interanual y en % del PBI.

GASTOS TOTALES

Remuneraciones

Otros gastos de operacion

Intereses y otras rentas de la prop [*)
Prestaciones de |a seg social
Transferencias corrientes

(Otros gastos corrientes

Déficit Operativo de Emp Pab y Otros
Gastos de Capital

En millones de $

2023 2024 2025
40.738.646 94.714.517 125.744.648
5.037.827 12.151.541 16.830.522
1.337.817  3.463.256 5.408.144
3254177 B.721.803 9.984.429
12,514,190 34.552.400 45.124.242
13.853.615 29.473.346 38.066.804

66.370 315.088 461.114
1.204,295  2.388.506 1.367.848
3.070.354  3.644.577 5.501.144

v.i. 2025/2024

Nom

32,8%
38,5%
56,2%
14,5%
39,3%
29,2%
44,5%
-12,7%
50,9%

Real

4,2%
8,7%
22,6%
-10,1%
9,3%
1,4%
13,4%
-55,0%
18,5%

-23,0%
-16,7%
0,8%
-23,5%
7,0%
-31,5%
73,3%
71,7%
-55,3%

21,5
2,7
0,7
1,7
6,3
7,3
0,0
0,6
1,6

16,7
21
0,6
15
6,1
5,2
0,0
0,4
0,6

En % PBI
Dif Dif
2025 ycpa /23
165| -02 | -50
22| 01 -0,5
07| 01 0,0
13| 02 | -04
63| 02 0,5
50 02 | -23
00| 00 0,0
02| 02 | -04
07| 01 0,9

(*) Excluye intereses pagados Intra- Sector Publico Nacional.

3 Para el SPN, el rubro de transferencias corrientes no se presenta desagregado en las partidas que
contiene que son, entre otras, subsidios econdmicos, planes sociales, transferencia a provinciasy a
universidades. Se analizara en el Ultimo apartado del documento la dindmica presupuestaria prevista
para estas partidas (con base APN).



En los términos del proyecto, se estarian dando aumentos reales en varias partidas del gasto
primario: Remuneraciones al personal estaria creciendo +8,7% i.a. real, las Prestaciones de la
Seguridad Social en +9,3% ai real y el Gasto de Capital en +18,5% i.a. real.

Sin embargo, importa mencionar que estas proyecciones se sientan sobre un ajuste muy
potente que se operativizdé durante 2024, de modo que las ampliaciones que se muestran en
2025 son solo parciales y no recuperan los valores de 2023.

El cuadro a continuacidn muestra la pérdida real de valor de las partidas del gasto en 2024
respecto de 2023. El total del Gasto Primario perdié un insélito 29% ia real con caidas de las
Remuneraciones del 24,5% ia real, las Prestaciones de la Seguridad Social del 17,2% ia real, de
las Transferencias corrientes (incluyen partidas para provincias, universidades, subsidios y
planes sociales) de mas del 34% ia real y un desplome de la obra publica con una caida del
gasto de capital del 63,3% ia real.

Si bien se observa una caida en el valor real de los intereses de deuda (del 17% ia real entre
2024 y 2023), esos servicios registrados como parte del gasto no agotan el total de los servicios
de deuda pagados por el SPN. Como parte de las aplicaciones financieras del ejercicio el
proyecto de presupuesto 2024 disponia pagos por $49 billones, equivalentes al 14% del PBI
estimado al momento de la presentacion del proyecto. En el mismo sentido, en 2025 se
observa una caida real en el impacto del gasto por pago de intereses de deuda del 9,9% ia real.
Sin embargo, las amortizaciones de deuda dispuestas para el ejercicio equivalen al 19,2% del
PBI (5146 billones).

Es, ademas, importante mencionar que no hay detalle de los intereses devengados por las
LECAP y LEFI cuyos intereses estarian siendo capitalizados y/o registrados bajo la linea (es decir,
sin acumular al gasto del ejercicio). Esto afecta subestimando la evolucién interanual de las
partidas de gasto en intereses del SPN.

Asimismo, es llamativo el crecimiento que los pagos de intereses de deuda publica en moneda
extranjera registraron en agosto de 2024, con un valor de $1,5 billones que duplica los
vencimientos del mes con el FMI. Tal aumento no podria estar vinculado a la posicién de LEFl y
LECAP, ambas expresadas en moneda local. Una hipétesis es que tal monto esté vinculado a los
pagos con vencimiento en enero proximo que el Gobierno se preocupd en inmovilizar como
sefial de solvencia con los acreedores extranjeros. No se cuenta con suficiente informacion
oficial para analizar este dato pero en caso de verificarse seria otra de las razones que explican
el espurio nivel de intereses presentado para el préoximo afio.

* No aprobado.



Cuadro 4. Sector Publico Nacional. Gastos 2023, 2024 y 2025.

En millones de S y variacion interanual (%)

en millones de $ v.i. real (%)
CONCEPTO

m 2024/2023  2025/2024
GASTO PRIMARIO 37.484.814 86.020.396 115.767.756 -29,0% 5,6%
Remuneraciones 5.037.827 12.151.541 16.830.922 -25,4% 8,7%
Gastos de Consumo 1.337.817 3.463.256 5.408.144 -19,9% 22,6%
Prestaciones Seg Social 12.914.190 34.552.400 48.124.242 -17,2% 9,3%
Transferencias corrientes 13.853.615 29.473.346 38.066.804 -34,2% 1,4%
Gastos de Capital 3.070.354 3.644.577 5.501.144 -63,3% 18,5%
Otros Gastos 66.715 346.770 468.651 60,8% 6,1%
Intereses 3.253.832 8.694.121 9.976.891 -17,3% -9,9%
GASTO TOTAL 40.738.646 94.714.517 125.744.648 -28,1% 4,2%

Finalmente, en cuanto a las necesidades de financiamiento del ejercicio el cuadro a
continuacién muestra las fuentes y aplicaciones financieras de la Administracion Publica
Nacional (para la cual se presenta mayor detalle que para el SPN).

Es posible verificar que en 2025 se enfrentan vencimientos de deuda de largo plazo en pesos y
en moneda extranjera por $S40 billones y $17 billones, respectivamente. La propuesta de
Colocacién de deuda en moneda extranjera a largo plazo por $27,5 millones entre las fuentes
financieras indican que en 2025 se estaria esperando colocar nueva deuda publica en moneda
extranjera por usd 10.000 millones, posiblemente a través de la emisidn de titulos publicos.

Resulta llamativo, entre las aplicaciones financieras, el aumento de la inversién financiera por
$10,4 billones: en particular, de la cuenta de Disponibilidades que crece en casi $3 billones y
Cuentas a cobrar que se incrementa en $5,7 billones.

Cuadro 5. Administracion Publica Nacional 2025. Fuentes y Aplicaciones Financieras £n
millones de 5

I

FUENTES FINANCIERAS 158.623.971
DISMINUCION DE INVERSION FINANCIERA 246.645
ENDEUDAMIENTO PUBLICO E INCREMENTO DE OTROS PASIVOS 158.377.326

Colocacién de deuda en moneda nacional a corto plazo 83.609.571
Obtencién de préstamos a corto plazo 1.264.741
Incremento de otros pasivos 4.776.100




Colocacién de deuda en moneda nacional a largo plazo 25.742.649
Colocacidn de deuda en moneda extranjera a largo plazo 27.508.306
Obtencidn de préstamos a largo plazo 15.475.959
APLICACIONES FINANCIERAS 156.297.163
INVERSION FINANCIERA 10.419.249
Adquisicion de titulos y valores 1.208.239
Incremento de otros activos financieros 9.211.010
Incremento de disponibilidades 2.924.695
Incremento de cuentas a cobrar 5.782.931
Incremento de activos dif. y adel. a proveed. y contratista 503.384
AMORTIZACION DE DEUDAS Y DISMINUCION DE OTROS PASIVOS 145.877.914
Amortizacién de deuda colocada en moneda nacional a corto plazo 66.253.810
Amortizacidn de préstamos a corto plazo - del SPN 1.245.411
Disminucion de otros pasivos 4.953.430
Disminucion de cuentas a pagar 177.330
Disminucién de documentos a pagar 685.000
Devolucidn de anticipos del Banco Central de la Republica Argentina 4.091.100
Amortizacién de deuda colocada en moneda nacional a largo plazo 40.583.090
Amortizacién de deuda colocada en moneda extranjera a largo plazo 17.526.447
Amortizacién de préstamos a largo plazo 14.488.568
Cancelacién de deuda no financiera 827.158

2) Re-estimacion con supuestos macro mas verosimiles

Tal como expusimos en nuestra primera entrega del andlisis del proyecto 0012-JGM-2024 -“
Discurso para los acreedores y Presupuesto para la gilada”- los supuestos macroecondmicos
que dan base a los calculos presupuestarios 2025 son en demasia optimistas. Las previsiones
del REM relevadas por el BCRA dan cuenta de una proyeccién de inflacion de +38,4% dic 24/dic
25 y una expectativa de crecimiento de la economia de 3,5%, ambas menos auspiciosas que las
del Ministerio de Economia.

Cuadro 6. Supuestos macroeconémicos 2025.


https://ipypp.org.ar/descargas/2024/Inconsistencias%20Presupuesto%202025_Documento%201_IPyPP.pdf
https://ipypp.org.ar/descargas/2024/Inconsistencias%20Presupuesto%202025_Documento%201_IPyPP.pdf

ipc pbi

PROYECCIONES MACROECONOMICAS

var dic /dic % var real
PROYECTO DE PRESUPUESTO 2025 18,3% +5%
REM BCRA AGOSTO 2024 38,4% +3,3%

Revisando las estimaciones presupuestarias de 2025 a la luz de los supuestos
macroecondmicos REM encontramos que el equilibrio que contiene el proyecto oficial solo se
alcanzaria a nivel primario, pero no es suficiente para hacer frente a los pagos de intereses de
deuda que alimenta un déficit financiero de 0,2% PBI.

La estimacion propia respetd las nominalidades enviadas por el Poder Ejecutivo pero re-estimé
la partida de jubilaciones y pensiones a la luz del nuevo supuesto de variacién del ipc y la
proyecciéon nominal del PBI. En la nueva estimacién se verifica una merma en la captura de
recursos de 2,3 puntos porcentuales del PBI (p.p) mientras los gastos no caen en igual
proporcion ya que la férmula jubilatoria congela el valor real de los haberes. Pierden
participacion las Remuneraciones (-0,3 p.p.), los gastos de consumo (-0,1 p.p.), las prestaciones
de seguridad social (-0,7 p.p.) por la suspension de la movilidad para las asighaciones
familiares, las transferencias corrientes (-0,7 p.p.) y los gastos de capital (-0,1 p.p.).

Es importante también tener en cuenta que hay una parte de los compromisos por pago de
intereses de deuda publica que resultan impactados por una previsidn de inflacion superior a la
del proyecto de presupuesto. Esto es asi por la indexacion en los Bonos CER que se ajustan con
la evolucion del IPC. La informacién provista por el PEN no permite determinar ese impacto,
pero se puede afirmar que su dindmica hace a un empeoramiento del resultado financiero en
contextos de mayor inflacion.

Cuadro 7. Esquema Ahorro Inversién SPN. 2023°, 2024 y 2025. Estimacién 2025.

En % PBI

> Informe Mensual de Ingresos y Gastos del SPN base caja publicado por MECON.



SECTOR PUBLICO NACIONAL EST

PROYECTO 2025

PROPIA

En % PBI. Base Caja 2024 2025 2025
TOTALRECURSOS 17 16,7 16,5 14,2
INGRESOS TRIBUTARIOS 10 10,3 99 8,5
APORTESy CONTRIB SEG. SOCIAL 51 51 5,6 4,8
OTROS 1,9 1,3 1 0,9
GASTOS PRIMARIOS 19,8 15,1 15,2 13,2
Remuneraciones 2,7 2,1 2,2 1,9
Otros gastos de consumo 0,7 0,6 0,7 0,6
Prestaciones Seguridad Social 6,8 6,1 6,3 56
Transferencias Corrientes 7.3 5,2 5 43
Gastos de Capital 1,6 0,6 0,7 0,6
INTERESES 1,7 1,5 1,3 1
TOTAL GASTOS 21,5 16,7 16,5 14,3
RESULTADO PRIMARIO -2,7 1,5 1,3 0,9
RESULTADO FINANCIERO -4,4 0 0 -0,2

Fuente: elaboracién propia en base a MECON, INDEC y BCRA

3) Andlisis de partidas del gasto publico seleccionadas (APN)

En este apartado se analizaran partidas seleccionadas, importantes en la materializacién de
politicas publicas de dreas claves a las que no es posible llegar al nivel SPN. En adelante, los
valores refieren al gasto de la Administracién Publica Nacional, base devengado.

Para comenzar, analizaremos la estructura del gasto por jurisdiccidon de ejecucién del cuadro 9.
Si bien en el agregado total del gasto, el crecimiento real es del 4% ia, el aumento se concentra
en la jurisdiccion Obligaciones a Cargo del Tesoro que mas que duplica su valor real (+145% ai
real). Con menor impacto, se destacan también los aumentos reales del presupuesto de
Presidencia de la Nacion (+14% ai real) y del Poder Judicial (+7,5% ai real).

En el otro extremo, las jurisdicciones que mas valor real pierden son el Ministerio de Economia
(-26,5% ai real), el Ministerio de Salud (-16,7% ai real), los intereses de deuda (-9,1% ai real) y
los Ministerios de Defensa (-6,5% ai real), de Seguridad (-5,9% ai real) y de Justicia (-4,6% ai
real).

El mega ministerio de Capital Humano se encuentra entre las jurisdicciones cuyos presupuestos
crecen en términos reales, aunque solo lo hace en un 6,6% ia real. Este ministerio contiene
entre otros entes a ANSES y concentra las competencias de educacidn, las politicas sociales y
las politicas vinculadas al empleo.

El cuadro a continuacidn muestra las evoluciones reales de ciertos programas seleccionados
del Mega Ministerio por su alcance e importancia presupuestaria. de cara a 2025, se verifican
crecimientos reales potentes en la prestacion AUH (+66% real respecto de 2023), en el
programa 1.000 dias (+403% real respecto de 2023), en la prestacién Alimentar (+5% real
respecto de 2023) y en el seguro de desempleo(+147% real respecto de 2023). Por el contrario,
pierden alcance real las becas Progresar (-63% real respecto de 2023), las pensiones no
contributivas (-9% real las PNC para madres de 7 hijos o + y -48% real las PNC por invalidez
laborativa) y las asignaciones familiares contributivas (-6% real). El programa Potenciar muta a
los programas Volver al Trabajo y Acompafiamiento Social: la potencia presupuestaria conjunta



de dichos programas pierde 68% de su valor real respecto de 2023 en la proyeccién 2025. El
analisis de la politica social de esta gestién permite identificar un patrén de ajuste global en el
gasto, con una redistribucion de los recursos que prioriza las transferencias de ingresos
destinadas a los hogares con nifios y nifias, mientras se recortan otras partidas. En este sentido,
prevalece el desfinanciamiento de otras politicas con impacto en NNA (principalmente
vinculadas con infraestructura educativa, conectividad, programas del drea de salud, entre
otros) asi como también un fuerte recorte en programas de transferencia destinados a la
poblacién en edad de trabajar, en un contexto recesivo con aumento del desempleo vy
derrumbe de los ingresos laborales. Si bien los alarmantes niveles que alcanzé la pobreza
infantil durante 2024 fundamentan el refuerzo de politicas como la AUH y Alimentar, tales
refuerzos no resultan suficientes debido a la magnitud de la crisis en curso, al tiempo que la
retirada del Estado de otras politicas sociales claves profundiza la desintegracién del tejido
social y agrava las perspectivas futuras.

PROGRAMAS SOCIALES SELECCIONADOS del MINISTERIO DE CAPITAL HUMANO

EN MILLONES DE PESOS devengado  vigente proyecto % var real
2023 2024 2025 2025/2024 2025/2023

AUH 694.180 3355425  4.610.585 8% 66%
Asignaciones familiares contributivas 854.636 2231134 3217157 13% -6%
Prestacion Alimentar £93.965 1.813.290 2.910.359 26% 5%
PNC Madres de 7 o mas hijos 244.714 685.225 896.272 3% -9%
Acciones de Nutricidn - Programa 1.000 Dias 16.255 198.120 327.792 30% 403%
PNC Invalidez 1.124.689 3.034.873 2.355.823 -39% -48%
POTENCIAR +VOLVER ALTRABAJO + ACOMPANAMIENTO SOCIAL 985.224 995.352 1.263.107 0% -68%

Potenciar Trabajo 985.224 521.554  sindetalle

Volver al Trabajo - 473.799 902.500 50%
Seguro de Desempleo 46.683 235.137 462.616 55% 147%
Otorgamiento de Becas Educativas: Progresar 289.532 427.075 428,707 -21% -63%

Acciones vinculadas con el Programa ACOMPANAR 67.755 21517 sindetalle



Cuadro 8. Administracidn Publica Nacional. Gasto por Jurisdiccion.

En millones de pesos y variacion % interanual.

ADMINISTRACION NACIONAL COMPOSICION DEL GASTO POR JURISDICCION

JURISDICCION en millones de $ v.i. (%)

2024 2025 nominal real
Ministerio de Economia 8.217.205 7.699.573 -6,30% -26,50%
Ministerio de Salud 4942797 5.247.840 6,20% -16,70%
Servicio de la Deuda Publica (*) 10.071.817 11.667.601 15,80% -9,10%
Ministerio de Defensa 3.700.327 4.410.125 19,20% -6,50%
Ministerio de Seguridad 4.460.093 5.345.974 19,90% -5,90%
Ministerio de Justicia 145.031 176.329 21,60% -4,60%
Poder Legislativo Nacional 477.380 594.312 24,50% -2,30%
Ministerio de Desregulacion y Transformacion del Estado 17.000 21.261 25,10% -1,80%
Ministerio de Relaciones Exteriores, Comercio Internacional y 494 907 621.119 25,50% -1,50%
Culto
Jefatura de Gabinete de Ministros 1.657.811 2.119.360 27,80% 0,30%
Ministerio Publico 531.231 706.603 33,00% 4.40%
Ministerio de Capital Humano 47.611.527 64.683.354 35,90% 6,60%
Poder Judicial de la Nacién 1.285.974 1.760.504  36,90% 7,50%
Presidencia de la Nacién 253.687 368.841 45,40% 14,10%
Obligaciones a Cargo del Tesoro 3.368.406 10.501.398 211,80% 144,70%
TOTAL GASTOS CORRIENTES Y DE CAPITAL 87.235.193 115.924.196 32,90% 4,30%

En la caracterizacién del gasto por funciones se puede observar un crecimiento del peso
presupuestario de la finalidad Administracién Gubernamental que aumenta su peso en 0,11
puntos porcentuales del PBI (p.p.): la funcidn relaciones interiores acumula el total de ese
aumento en partidas para transferencias a provincias, donde se incorporan los fondos a ser
transferidos a la CABA en el marco del “Convenio de Transferencia Progresiva a la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires de Facultades y Funciones de Seguridad en todas las materias no
federales ejercidas en la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires”, celebrado entre el Estado
Nacional y el Gobierno de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, aprobado por la Ley N°
27.606.

Los aumentos presupuestarios de 2025 se relativizan a la luz del fuerte ajuste operado en 2024:
a pesar del marginal aumento, la funcidn pierde entre 2023 y 2025 0,27 p.p. con la mayor
incidencia en la funcién Relaciones interiores que en 2 afos perdié 0,18 p.p.

También la finalidad Servicios de Seguridad y Defensa registran aumentos en el peso de
presupuesto en producto con crecimientos del 0,01 p.p. las funciones de Seguridad y de
Defensa interior hacia 2025. También se verifica en esta finalidad, que la variacién total con
relacion a 2023 es negativa por 0,07 p.p. con principal incidencia en Seguridad Interior.

La finalidad Servicios Econdmicos pierde entre 2024 y 2025 un potente 0,43 p.p. por la caida de
la funcidn Energia, combustibles y mineria (-0,53 p.p.) combinada con un aumento de 0,1 p.p.
en la funcién Transporte.

Esta pérdida se acumula a la registrada en 2024, haciendo a un total en 2 afios de 1,41 p.p. con
especial potencia sobre Energia, Combustible y Mineria (-0,94 p.p.) y transporte (-0,34 p.p.)



Entre las Funciones Sociales se esperan crecimientos de la funcién Salud (+0,21 p.p.), Trabajo
(+0,04 p.p.) y Seguridad Social (+0,12 p.p.) y, en menor magnitud, en Educacién, Promocion y
asistencia social y Ciencia y tecnologia (+0,01 p.p., respectivamente). Se observan pérdidas en
las funciones mas vinculadas a la obra publica como Vivienda y urbanismo (-0,07 p.p.) y Agua
potable y alcantarillado (-0,01 p.p.).

Se verifica que en la comparacién con 2023, esta finalidad es la mas castigada con una pérdida
en 2 afios de 1,91 p.p. Las principales pérdidas se verifican en Promocidn y asistencia social
(-0,63 p.p.), Seguridad Social (-0,83 p.p.) y Educaciéon y Cultura (-0,48 p.p.).

Esto se ve con potencia en la compasidn de los valores reales de los presupuestos asignados a
las funciones, que muestra el real poder de intervencién de las cifras descontando el efecto de
la inflacién. Desde 2023, las funciones sociales pierden en conjunto un 14,6% real de cara a
2025. Sélo Salud y Trabajo muestran aumentos, todas las demds partidas son sujeto de un
ajuste muy fuerte: la mas castigada es Promocion y asistencia social con una caida de mas de
53% real que se vicufia con el desarme de programas sociales que pasan a computarse en la
funcion Trabajo, le siguen Agua potable y alcantarillado (-62,2% real) y Vivienda y Urbanismo
(-47,1% real) explicado por la eliminacidn de la obra publica del presupuesto. No es menor la
pérdida en Educacién y Cultura (-35,1% real), ni en Ciencia, Tecnologia e Innovacién (-18,3%
real).



Cuadro 9. Administracién Publica Nacional. Gasto por Finalidad y Funcidn.

En millones de pesos, variacion % interanual y como % PBI.

ADMINISTRACON NAQONAL COMPOSIOON DEL GASTO POR FINALIDAD-FUNCION
Em Mill 5 wi. 2524 wi. Real

APN - FINALIDAD-FUNCIGN 2025/
2025 Mom Real 2023

ADMINISTRACION GUBERMAMENTAL 6728324 338 0.7 -&3,2 143 077 088 011 027
Legislaativas 432900 nr 14 -28.7 0,08 0,08 0,08 ooo 02
Judicial 2.859.001 5 58 3,2 038 035 035 000 003
Direccion Superiar Ejeculiva 41 602 323 A4 -4 8 0,08 004 0,04 goo  -Do4
Relagones Exlernores aan17a 342 b3 g1 0,11 012 niz 0,00 nm
Relacones Interiores 2178300 1228 740 -5 0,46 01iv 028 0,11 D18
Apmiriztrmcian Fises av.Tdi 285 0.4 17 0m 0,01 0m 0,00 0,00
Cantral de la Gasticn Pablica 08687 303 23 44 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00
Informacicn y Estadistica Basicas 43 803 303 23 =207 0m 0,0 0m 0,00 0,00
SERVICKD S DE DEFENSA ¥ SEGURIDAD 6.058.630 338 83 15 087 077 07s o002 007
Dhefensa 2424 342 8.8 9.8 0.6 032 0,31 032 0,01 0,00
Seguridad Interior 2822 024 K 24 -15,7 044 0,26 0ar 001 D07
Sislema Pens 438 200 32 53 -18,3 0,08 0,08 0,08 ooo0 001
Inteligencia 154 a2 355 g4 382 0,03 0,05 0,05 oon oM
SERVICIOS SOCIALES 82405873 3.3 3.0 14,5 12,58 10,45 10,77 0.3 19
Salud §.541.580 7.8 404 s 0,88 085 025 0.21 020
Promoditn y Asisienda Sacial 4173.450 are g1 -h32 A7 053 0,55 0,0 40,83
Sequridad Soda 30.815.653 36.8 7.4 -39 378 T84 785 011 <033
Educacan ¥ Culura 6885127 kL g5 =351 1,35 0ar nav 001 D43
Cienciz, Tecnologia & Innoyvacian 1.888.706 4.7 11,2 =183 027 0,21 nzz 0,01 0,05
Trahajo 1.168.714 324 434 1525 0,08 0,11 0,15 004 008
Wivienda y Urbanismo T07.530 -23.4 -384 -47 1 018 016 0,08 07 D08
Agua Potable y Alcantanllado Gig.192 246 22 iz 2 02z 0,08 0,08 001 D013
SERVICID S ECONOMICOS 10.663.348 3.0 13,2 -30,1 28 183 1,39 443 44
Energia, Combustibles y Mineria 5040 402 -25 2 -41 3 -BR 5 1,60 1,18 0,58 053 D54
Camuricaciinag 404 214 256 14 -314 010 007 0,06 goo 003
Transparie 3048073 g6.5 30,8 -38.7 0,85 042 052 010 034
Ecclogia y Desarmlo Sasienibe 33 434 288 i.2 -14 3 0,08 0,06 0,08 goo <001
Agricultura, Ganaderia y Pesza 471 243 a7 7.5 =33 0,08 0,05 0,06 0,01 004
Irocluestrice 184 405 8.1 24 420 0,05 002 0,03 000 02
Camercia, Turizma y Otras Sarvicios 110,203 43 0 16,8 4 4 0,04 0,01 0m goo 003
Seqguros y Finanzas 01.318 240 18 -431 002 0,01 0,01 0,00 0,01
DEUDS PUBLICA 10.057 920 14.2 40,3 27 8 1,83 1,33 1.4 024 0,32
CapiaL o CORRIERTES YEE 115924136 | 3238 43 22 | 1834 1530 1520 | 40 404

(*)Excluye los intereses pagados a activos de la Administracién Nacional en posesién de organismos de la
Administracién Nacional.

En el cuadro a continuacién se ordenan las funciones del gasto de la Administracidn Publica
Nacional seguin su participaciéon en el gasto total (GT). Seguridad Social surge como la principal



partida concentrando el 52,5% del GT, seguida de los Servicios de la Deuda Publica con el 8,7%
y Educacién y Cultura y Salud con el 5,8% y el 5,6%, respectivamente.

ADMINISTRACION NACIONAL - COMPOSICION DEL GASTO POR FUNCION

FUNCION 2025 % GT % PBI
1° | Seguridad Social 60.815.653 52,5% 7,9%
2° |Servicio de la Deuda Publica (*) 10.057.920 8,7% 1,3%
3° [Educacién y Cultura 6.685.127 5,8% 0,9%
4° |Salud 6.541.589 5,6% 0,9%
5° |Energia, Combustibles y Mineria 5.040.402 4,3% 0,7%
6° [Promocion y Asistencia Social 4.173.459 3,6% 0,5%
7° |Transporte 3.948.073 3,4% 0,5%
8° |[Seguridad Interior 2.822.024 2,4% 0,4%
9° |Judicial 2.659.001 2,3% 0,3%
10° |Defensa 2.424.342 21% 0,3%
11° |Relaciones Interiores 2.178.309 1,9% 0,3%
12° |Ciencia, Tecnologia e Innovacion 1.696.706 1,5% 0,2%
13° | Trabajo 1.166.719 1,0% 0,2%
14° |Relaciones Exteriores 888.179 0,8% 0,1%
15° |Vivienda y Urbanismo 707.530 0,6% 0,1%
16° |Agua Potable y Alcantarillado 619.192 0,5% 0,1%
17° |Comunicaciones 494.214 0,4% 0,1%
18° |Sistema Penal 468.200 0,4% 0,1%
19° |Legislativa 432.900 0,4% 0,1%
20° |Agricultura, Ganaderia y Pesca 421.248 0,4% 0,1%
21° |Ecologia y Desarrollo Sostenible 363.484 0,3% 0,0%
22° |Inteligencia 354.062 0,3% 0,0%
23° |Direccion Superior Ejecutiva 341.602 0,3% 0,0%
24° |[Industria 194.405 0,2% 0,0%
25° |Comercio, Turismo y Otros Servicios 110.203 0,1% 0,0%
26° [Control de la Gestion Publica 96.697 0,1% 0,0%
27° [Seguros y Finanzas 91.318 0,1% 0,0%
28° |Administracion Fiscal 87.741 0,1% 0,0%




29° [Informacién y Estadistica Basicas 43.893 0,0% 0,0%
GASTO TOTAL (GT) 115.924.196 100% 15,2%

(*)Excluye los intereses pagados a activos de la Administracién Nacional en posesion de organismos de la
Administracién Nacional.

Si al total del Gasto de la Administracién le sustraemos los ingresos propios de ANSES podemos
ordenar las funciones segun los recursos que le insumen a la Administracién Publica. En tal
comparacion, los intereses de deuda se revelan como la partida a la que se vuelcan mas
recursos publicos con el 17,5% del total. Mientras que en Seguridad Social se vuelca por
encima del financiamiento propio el 4.1% de los recursos.

ADMINISTRACION NACIONAL - COMPOSICION DEL GASTO POR FUNCION
(SS - Sin recursos ANSES)

FUNCION
1° Servicio de la Deuda Publica (*) 10.057.920 17,5% 1,3%
2° Educacion y Cultura 6.685.127 11,6% 0,9%
3° Salud 6.541.589 11,4% 0,9%
4° Energia, Combustibles y Mineria 5.040.402 8,8% 0,7%
5° Promocion y Asistencia Social 4.173.459 7,3% 0,5%
6° Transporte 3.948.073 6,9% 0,5%
7° Seguridad Interior 2.822.024 4,9% 0,4%
8° Judicial 2.659.001 4,6% 0,3%
9° Defensa 2.424.342 4,2% 0,3%
10°  |Seguridad Social (**) 2.331.396 4.1% 0,3%
11° Relaciones Interiores 2.178.309 3,8% 0,3%
12° Ciencia, Tecnologia e Innovacion 1.696.706 3,0% 0,2%
13°  |Trabajo 1.166.719 2,0% 0,2%
14° Relaciones Exteriores 888.179 1,5% 0,1%
15° Vivienda y Urbanismo 707.530 1,2% 0,1%
16° Agua Potable y Alcantarillado 619.192 1,1% 0,1%
17° Comunicaciones 494.214 0,9% 0,1%
18°  |[Sistema Penal 468.200 0,8% 0,1%
19° [|Legislativa 432.900 0,8% 0,1%




20°  |Agricultura, Ganaderia y Pesca 421.248 0,7% 0,1%
21° Ecologia y Desarrollo Sostenible 363.484 0,6% 0,0%
22° Inteligencia 354.062 0,6% 0,0%
23° Direccién Superior Ejecutiva 341.602 0,6% 0,0%
24° Industria 194.405 0,3% 0,0%
25° Comercio, Turismo y Otros Servicios 110.203 0,2% 0,0%
26° Control de la Gestion Publica 96.697 0,2% 0,0%
27° Seguros y Finanzas 91.318 0,2% 0,0%
28°  |Administracion Fiscal 87.741 0,2% 0,0%
29° Informacién y Estadistica Basicas 43.893 0,1% 0,0%

GASTO TOTAL (GT) 57.439.935 100% 7,5%

(*)Excluye los intereses pagados a activos de la Administracion Nacional en posesidn de organismos de la
Administracion Nacional.

(**) Se extrae de la funcion Seguridad Social los recursos propios de ANSES.

4) Novedades del Articulado

En cuanto a las novedades introducidas en el articulado se destaca la ya mencionada
incorporacién de la regla fiscal que dispone el imperio de la deuda por sobre las demas
funciones del gasto publico. Esto se encuentra en el articulo 1 del proyecto. Posteriormente, el
articulo 70 avanza en incorporar esta regla fiscal a la Ley 24.156 de Administracién Financiera 'y
de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional.

Asimismo, en el marco de la emergencia publica declarada por la Ley de Bases y Puntos de
partida para la Libertad de los Argentinos, se propone suspender en el ejercicio 2025 el
cumplimiento de ciertas leyes que garantizan un minimo de inversion publica en competencias
seleccionadas:

i. suspender el articulo que establece que el presupuesto consolidado del Estado Nacional,
las provincias y CABA destinado a educacion debe ser de al menos el 6% del PBI.

En 2023, la funcidn del gasto “Educacién y Cultura” del gobierno nacional fue equivalente al
1,35% del PBI y el acumulado de las provincias de 4,5%. En 2024, solo se cuenta con la
informacion proyectada en el Mensaje para el gobierno nacional, que la ya da una cifra menor
a2023: 0,9% del PBl en 2024, y lo mismo se estipula para 2025 (0,9% PBI).

ii. suspender los articulos de la Ley N2 27.614 de Financiamiento del Sistema Nacional de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion que establecen que el presupuesto destinado a la funcién



ciencia y técnica se incrementard progresivamente hasta alcanzar, en el afio 2032, como
minimo, una participacion del 1% del PBI de cada afo.

iii. el Fondo Nacional para la Educacion Técnico Profesional que dispone su financiacidon con un
monto anual no inferior al 0,2% del total de los Ingresos Corrientes previstos en el Presupuesto
Anual Consolidado para el SPN.

iv. suspender en 2025 la integracidn al Fondo Nacional de la Defensa con el 0,35% del total de
los Ingresos Corrientes previstos en el Presupuesto Anual Consolidado por el SPN.

Otra modificacion muy importante propone la derogacion de los articulos 1°, 3° y 4° de la Ley
N° 27.160 que disponen que las asignaciones familiares seran moviles y que ANSES tendra a
su cargo el calculo de la movilidad.

En cuanto a la movilidad de los beneficios previsionales, el articulo 69 del proyecto ratifica la
formula de las prestaciones establecida en el articulo 1° del Decreto N° 274 del 22 de marzo de
2024.

v. El articulo 54 sustituye el articulo 55 de la Ley N° 11.672 Complementaria Permanente de
Presupuesto que faculta a las Sec de HACIENDA y de FINANZAS para realizar operaciones de
administracion de pasivos y dispone las condiciones. La modificacion incluida en el articulo
implica eliminar la obligacidn de cumplimentar con el art. 65 de la Administracién Financiera y
de los Sistemas de Control el SPN que dispone que el PEN puede realizar operaciones de
crédito publico para reestructurar la deuda publica mediante su consolidacion, conversion o
renegociacion, en la medida gue ello impligue un mejoramiento de los montos, plazos

intereses _de las__operaciones originales. La modificacion propuesta permite que las
reestructuraciones obtengan como resultado un perfil de deuda con peores condiciones que

las originalmente transadas.

Al respecto, importa mencionar que el PEN publicé dias después de presentado el Proyecto de
Presupuesto el Decreto 846/2024 por el cual dispone que las futuras operaciones de canje de
deuda no estardn alcanzadas por las mencionadas limitaciones del articulo 65 de la Ley N°
24.156. Esto con aplicacion al universo de la deuda en moneda local. El objetivo es arrogarse la
posibilidad de reestructurar o canjear deuda sin pasar por el Congreso y sin cumplir con los
requisitos que fija la ley de Administracidon Financiera. La razén principal que motiva este
conjunto de maniobras es las limitaciones para afrontar los vencimientos con reservas
negativas, y con un riesgo pais de 1300 puntos, que convierte a todo intento de tomar deuda
nueva para cancelar deuda vieja, en una situacion perniciosa para el pais. Si Argentina tomara
deuda con este riesgo-pais, deberia hacerlo al 17,5% anual en ddlares. En ningin caso podrian
mejorar la deuda en monto, plazos o tasa de interés.

5) Aspectos centrales en el area energética.

En lo que hace a la politica energética, en el mensaje del proyecto de presupuesto 2025, la
Administracién sostiene que, en el capitulo de subsidios econdmicos, se tomaron importantes
medidas para reducir los mismos, tanto por el lado de transporte de pasajeros como de
energia, logrando una baja durante los primeros meses de 34% real i.a. para los primeros y 40%
real i.a. para los ultimos. En ambos casos, se manifiesta cinicamente que el foco estuvo en



mejorar la asignacién de los mismos, midiendo el impacto para no castigar a los sectores mas
vulnerables.

En efecto, el ajuste practicado en los primeros meses del afio en materia se servicios publicos
fue muy significativo. El hecho que se haya ajustado en subsidios energéticos un 40%
interanual, tomando las referencias del primer semestre de 2024 contra el primer semestre de
2023, habla de la magnitud del proceso de ajuste en marcha. Asimismo, esto ha seguido su
marcha en el tercer trimestre del afio, a tal punto que, cuando concluya el 2024,
probablemente se materialice un ajuste de esas proporciones o alin un poco mayor.

Es importante tener en cuenta que los subsidios energéticos disminuyeron -23,7% real
interanual y los destinados al sector transporte -14,8% real interanual en el afio 2023. Por
ende, el ajuste practicado se ha acelerado en el avance del 2024,

Por su parte, al observar la planilla de gastos por finalidad y funcién previstos para 2025 y su
comparativa con 2024, la funcién Energia, Combustibles y Mineria dentro de los Servicios
Econdmicos, es la Unica que registra una drdstica reduccién, del orden del 25,2 %, comparando
2025 con 2024.

Durante 2024, los Servicios Econdmicos representan un 12,5% del total del gasto, y la Funcidn
Energia, combustibles y mineria es la fundamental con un 8,2% del total, mientras que la
Funcién Transporte representa un 3,0%. Es en la Funcion Energia donde se concentra la
severidad de los ajustes para el 2025.

Por ende, se consolida la mirada abiertamente fiscalista que se ha implementado en 2024 con
fuertes recortes de subsidios para distintos usuarios finales de la energia, combinado con
aumentos significativos tanto en los precios mayoristas como en los segmentos de transporte y
distribucidn, que son servicios regulados.

Asimismo, esto se complementa con lo expuesto en el proyecto de presupuesto 2025 en lo que
hace a la trayectoria de lo que se denomina cobertura del costo real de generacién de energia
expresado en las facturas de los distintos usuarios del servicio eléctrico. En tal sentido, en el
analisis que se efectua sobre este aspecto, en el mensaje del proyecto de presupuesto 2025 se
publica un indicador, que es el porcentaje de cobertura del costo mayorista eléctrico por medio
de la tarifa abonada por los usuarios.

La evolucidn estimada de ese indicador para 2025, sefiala que el porcentaje de cobertura del
costo expresado en la tarifa final, llegaria a un promedio de 84,83 % del total. Ello supone una
suba en torno de los 20 puntos comparado con el estimado de cobertura que el gobierno
nacional calcula para el final de 2024, que estd en el orden del 64,78 %.

Desde ya, esto permite inferir que durante 2025 se planifican nuevos y fuertes aumentos en las
tarifas de usuarios residenciales de energia eléctrica. Estos ajustes muy probablemente estén
en linea con lo realizado en los primeros nuevos meses de 2024, cuando se combinaron fuertes
aumentos del precio mayorista de la energia eléctrica con ajustes importantes en los
segmentos de transporte y distribucion de energia.

A su vez, si bien esto no estd desagregado, es muy probable que los ajustes previstos para
2025, recaigan fuertemente sobre el segmento de usuarios de mayores ingresos N1, que
representan aproximadamente el 35% del total, y sobre el segmento de usuarios de ingresos
medios N3, que representa aproximadamente el 30% del total de usuarios.



Es mas, luego de los primeros nueve meses de 2024, los usuarios N3 de ingresos medios, pagan
en sus facturas casi el 45% del costo mayorista, mientras que los usuarios N2, que
corresponden a los hogares de ingresos mas bajos y que suman aproximadamente el 35% del
total de usuarios, pagan un 28% de ese costo mayorista. Mientras tanto, el ajuste del costo
mayorista ha recaido fuertemente sobre el bloque de usuarios de mayores ingresos, quienes
pagan por encima del 85 al 90 % de ese costo mayorista.

Respecto de esto, es importante sefialar algunos aspectos relevantes. En primer lugar, la
segmentacion ha sido mal confeccionada, ya que hay significativa cantidad de usuarios que, en
su momento, no pudieron registrarse debidamente y que, por defecto, fueron incorporados
como usuarios en la categoria N1 de mayores ingresos. Sobre esta situacidon no se ha aclarado,
en ningun momento, si se ha procedido a realizar una revisidon. Por su parte, es importante
sefialar que los aumentos de los costos fijos en las distintas categorias de usuarios fueron muy
importantes, al tiempo que respecto del costo variable, se incorporaron topes de consumo, de
modo tal que los ajustes finales en las tarifas resultaron significativos en buena parte de los
casos. Por ende, se suma una segmentacidn defectuosa, aumentos exorbitantes en los cargos
fijos, mas topes de consumo variable, todo lo cual derivé en que el grueso de los usuarios
afrontaran ajustes muy importantes. Asi, el criterio de progresividad en los ajustes realizados se
vio profundamente vulnerado, como también se omitié informacién vinculada a que el ajuste
en los cargos fijos fue parte de la estrategia de recomposicién de ingresos de las empresas
distribuidoras. En concreto, se construyd un verdadero ajustazo con aumentos finales en las
tarifas que se han ubicado en valores por encima del 300% y aun mas.

Por ende, en 2025, es muy probable que los usuarios de mayores ingresos y los de ingresos
medios, soporten los ajustes mas severos, teniendo en cuenta que un aumento de cobertura
de 20 puntos de los costos mayoristas previsto para 2025, resulta un ajuste muy significativo.
Aqui, la duda esta en saber hasta donde estan dispuestos a trasladar ese costo a los hogares de
menores ingresos. Alli es factible que se decida moderar estos ajustes, concentrando los
mismos en los otros dos grupos de usuarios, es decir, en el universo del 65% de consumidores
del servicio eléctrico.

En la descripcion de la Funcidon Energia, Combustibles y Mineria se afirma que la misma
representa el 4,3% del gasto de la Administraciéon Nacional. Es importante tener en cuenta que
los programas mas importantes en materia presupuestaria son el de Formulacidn y Ejecucién
de Politicas de Energia Eléctrica, asociado a las transferencias a la Compaiia Administradora
del Mercado Mayorista Eléctrico S.A (CAMMESA), que concentra el mayor gasto en subsidios,
en el orden del 75% del total.

Asimismo, respecto de la ejecucion presupuestaria al mes de junio de 2024, entre los
principales conceptos que explican las variaciones en el gasto primario se destacan los
siguientes:

o Asistencia financiera para la ejecucion de politicas energéticas a través de la Compaiiia
Administradora del Mercado Eléctrico Mayorista S.A. (CAMMESA) y la Empresa Energia
Argentina S.A. (ENARSA) ($1.499.602,2 millones).



. Transferencias a ENARSA ($218.346,0 millones) destinadas a la ejecucion de la obra
Reversion del Gasoducto Norte Grande que permite llevar el gas de Vaca Muerta al norte del
pais.

Esta ultima obra, es el gasto de capital mas relevante que ha quedado en pie teniendo en
cuenta la poda generalizada que se ha registrado en materia de obra publica.

Asimismo, el programa Formulacidn y Ejecucion de la Politica de Hidrocarburos, que incluye la
asistencia a la oferta y demanda del mercado de hidrocarburos, ha sufrido un ajuste
importante en 2024. En efecto, respecto de los estimulos a la oferta de gas natural, se
proyectan 8.280,9 millones de metros cubicos subsidiados para 2025. Ello implica una
reduccién muy sustancial en los estimulos a la oferta de gas natural.

La contracara de esto, es que los precios mayoristas del gas natural, que a septiembre de 2024
se ubican en promedio en los 3,3 ddlares por millon de btu, constituyen la referencia y/ o sefial
de precio fundamental que se toma en cuenta para la elaboracién de politicas sobre la cuestién
gasifera. En tal sentido, en el mercado del gas natural, se esta profundizando el proceso de
desregulacidn y liberalizacién de todos los segmentos, al tiempo que los usuarios de mayores
ingreso sa pagan en sus boletas el precio de referencia antes indicado y los subsidios que
persisten son los relacionados con las tarifas bonificadas que rigen en las zonas frias del pais-
que son entre un 30% y un 50% menores-, aunque también se han aplicado topes anualizados
al consumo. Por tanto, resulta muy complejo dar cuenta del modo en que el conjunto de
usuarios del pais estd siendo afectado por la dindmica de ajustes en las tarifas de gas natural.

Sobre la cuestion del gas natural, es importante sefialar que los costos de los proyectos
gasiferos se ubican entre los 1,8 y 2 ddlares por millén de btu. Ello implica que hay entre 1,3 y
1,5 délares por millén de btu que son apropiados como renta por el sector gasifero
concentrado en Vaca Muerta, si se tiene en cuenta la brecha existente entre los costos de
explotacion y los precios vigentes a septiembre de 2024.

Asimismo, se establece en 4,3 millones la cantidad de hogares beneficiarios del Programa
Hogar para el ejercicio 2025, que son aquellas familias que reciben gas envasado con precio
subsidiado. En este caso, hay que tener en cuenta que los ajustes producidos sobre el precio
del gas en garrafas han sido muy importante en 2024. En lo que va del afio, las garrafas de 10,
12 y 15 kilos se han ajustado en niveles mayores al 200%, luego de aquel primer ajuste
realizado en febrero de 2024. Posteriormente, hacia agosto, se tomd la decision de liberar el
precio de las garrafas en el marco del avance de las politicas de desregulacion y liberalizacién,
mientras que la cobertura del subsidio que reciben mas de cuatro millones de hogares- que
estaba en promedio en el 80% del total del valor del producto-, ha comenzado a achicarse en
forma sostenible. Habrd que ver hacia fines de 2024, cudl es el nivel de cobertura que el
programa garantiza para los usuarios que estan bajo el Programa Hogar.

Por dltimo, en lo que respecta a la performance productiva, el sector de Minas y Canteras
crecid 7,6% interanual y acumula trece trimestres consecutivos en alza, ubicdndose en el
maximo nivel desde el inicio de la serie en 2004. En materia de hidrocarburos, la produccién de
petréleo sigue en alza, con un aumento de 9,0% promedio anual en 2023 y de 8,4% interanual
acumulado al mes de julio de 2024. Por su parte, la produccion de gas natural registré una
caida de -0,7% promedio anual en 2023, pero en los primeros siete meses de 2024 acumula un
crecimiento anual de 5,9%. En ambos casos, la producciéon no convencional proveniente de
Vaca Muerta es el motor principal del crecimiento. En el mes de julio de 2024 la produccidn no



convencional representd el 57% del petréleo y el 67% de gas producido a nivel nacional. A
modo de comparaciéon, a fines de 2022 estos valores se ubicaban en45% y 55%,
respectivamente.

Respecto del articulado presentado por el gobierno nacional para someterlo a debate en el
Congreso de la Nacién, se destaca una mencién vinculada a las obligaciones que es Estado
nacional debe cumplir en lo que respecta a los pagos por la energia eléctrica efectivamente
generada y entregada al Sistema Argentino de Interconexidén por parte de aquellos actores del
sistema en los que la jurisdiccion nacional tiene competencia en materia regulatoria y de
decisidn estratégica.

En efecto, la referencia esta ligada a las centrales de generacion hidroeléctrica binacionales
Yacyreta- compartida con Paraguay- y Salto Grande-compartida con Uruguay. Ademads, este
articulo comprende la situacidn del sector nucleoeléctrico argentino, confirmado por Atucha |,
Atucha Il y la Central Embalse Rio Tercero.

El Articulo 21 del proyecto de ley dice lo siguiente:

ARTICULO 21.- El Estado nacional toma a su cargo las obligaciones generadas en el Mercado
Eléctrico Mayorista (MEM) por aplicacion de la Resolucion N° 406 del 8 de septiembre de 2003
de la Secretaria de Energia, entonces dependiente del ex Ministerio de Planificacion Federal,
Inversidn Publica y Servicios, correspondientes a las acreencias de Nucleoeléctrica Argentina
Sociedad Andénima (NASA), de la Entidad Binacional Yacyretd (EBY), de Energia Argentina
Sociedad Andnima (ENARSA), de las regalias a las Provincias

de Corrientes y Misiones por la generacién de la Entidad Binacional Yacyretd y a los excedentes
generados por el Complejo Hidroeléctrico de Salto Grande, estos ultimos en el marco de las
leyes Nros. 24.954 y 25.671, por las transacciones econdmicas realizadas hasta el 31 de
diciembre de 2025.

En el caso de los excedentes generados por el Complejo Hidroeléctrico de Salto Grande
mencionados en el parrafo anterior, las transferencias de esos fondos -incluidos los derivados
de las transacciones econdmicas realizadas con posterioridad al 31 de diciembre de 2025- se
depositaran mensualmente y de manera automatica, del 1° al 10 de cada mes, en las cuentas
correspondientes al Fondo Especial de Salto Grande, en base al cdlculo de los excedentes
generados por las transacciones econdmicas realizadas durante el mes inmediato anterior. Las
transferencias indicadas se haran a través del Banco de la Nacion Argentina (BNA), entidad que
no percibird retribucion de ninguna especie por los servicios que preste conforme al presente
articulo.

Este articulado, tal como esta redactado, implica que, hacia el 2025, el gobierno nacional solo
asegura el pago automdtico de la energia generada por el Complejo Hidroeléctrico Salto
Grande. En los restantes casos, no se detalla el momento y la forma de pago de las acreencias
por la generacién de energia producida y entregada al sistema nacional por las empresas. En
este caso, la situacién de preocupante incertidumbre, se circunscribe a las tres centrales
nucleoeléctricas y a la central binacional Yacyreta.

6) El gasto en el drea de Defensa

Uno de los aspectos criticos en la Funcidn Defensa en los ultimos afios, ha sido el denominado
Fondo para la Defensa Nacional, mas conocido como FONDEF, que es el instrumento a través



del que se intentd planificar la recomposicion paulatina de las capacidades con las que cuenta
el instrumento militar en nuestro pais.

Este fondo de asignacidn especifica, fue establecido por la Ley N.2 27565, sancionada en 2020
durante la administracién de Alberto Fernandez.

En esta ley, se establecia un piso de financiamiento para el mejoramiento de las capacidades de
la funcion Defensa que crecia desde el 0,35% de los recursos de la Administracidon Publica
Nacional desde el 2020 hasta el 0,8% que estaria vigente en el 2023. Luego, desde 2024 en
adelante, el Estado debia garantizar el piso minimo de 0,8% destinado exclusivamente el
equipamiento y modernizacion de capacidades del instrumento militar en los distintos
dominios, terrestre, naval y aéreo.

Este piso minimo se garantizaba en la legislacidn independientemente de las asignaciones
presupuestarias para el area de Defensa y para la cobertura de las distintas actividades
profesionales de las Fuerzas Armadas.

Ahora, en el Articulo 27° del proyecto de presupuesto 2025 presentado por el gobierno
nacional, se incorpora una referencia al financiamiento del sistema de Defensa Nacional a
través del FONDEF.

En efecto, al observar el listado de programas y categorias del Ministerio de Defensa, en el caso
del FONDEF, cuya Unidad Ejecutora es la Secretaria de Investigacién, Politica Industrial y
Produccién para la Defensa’, se propone una asignacion de fondos de 35.230 millones de
pesos, lo que equivaldria a menos del 4% del total que deberia haber sido asignado, si se tiene
en cuenta el piso de 0,8% del PBI asegurado por la mencionada ley. De haberse cumplimentado
esto, deberian asegurarse mds de 950.000 millones de pesos.

De todo ello, se desprende una duda preocupante que remite a la misma politica de Defensa. Si
se desfinancia el FONDEF, ¢con qué recursos se pagardn los ingentes gastos previstos para los
préximos afos?.

Entre ellos, la compra de los 24 aviones supersdnicos caza multipropdsito F-16 realizados a
Dinamarca y los 4 aviones de reconocimiento y vigilancia maritima P-3 Orion cuatrimotor de
largo alcance para control de pesca ilegal, cuya adquisicion a Noruega se ha confirmado en
agosto de 2024.

Asimismo, en el mensaje del proyecto de presupuesto 2025 se asegura que se invertira en la
recuperaciéon de material aéreo para reforzar las acciones de la Fuerza Aérea Argentina, en la
incorporacidn de un sistema de mantenimiento y apoyo logistico para los Patrulleros Oceanicos
Multipropdsito OPV-87 que realizan tareas de vigilancia y control de las aguas jurisdiccionales y
en la incorporacién de helicépteros navales livianos con el objetivo de mejorar la capacidad
operacional de la flota de mar®.

® Proyecto de Presupuesto 2025.
’ Planillas de recursos previstos para los programas de la Funcién Defensa.

& Mensaje del Presupuesto. Funcion Defensa.



Puntualmente, en referencia a buena parte de estas adquisiciones, existe la posibilidad que
buena parte de este gasto sea rotulado como secreto. En esta linea, se habrian concluido
compromisos de compra de municiones que serian provistas por Fabricaciones Militares a
partir de un convenio de cooperacidon en materia de defensa firmado recientemente entre la
Republica Argentina y la Republica Checa. Estas compras serian finalmente destinadas a las
fuerzas ucranianas para alimentar el conflicto bélico con la Federacién Rusa, vigente desde
febrero de 2022. Sobre ello, hasta el momento, no hay informacién que pueda chequearse y/o
corroborarse adecuadamente.

Finalmente, lo que parece corroborarse en todos los objetivos de adquisiciones de sistemas de
armas para los dominios maritimo y aéreo, es un claro alineamiento con los Estados Unidos y
las fuerzas de la OTAN, teniendo en cuenta que paises como Dinamarca y Noruega, potencias
medias que forman parte del sistema de defensa estratégica euroatlantista, suelen ser
mercados de origen de transacciones de diversos tipos y sistemas de armas destinados a paises
que revistan en la condiciéon de aliados regionales.

En tal sentido, la Republica Argentina ha consolidado su situacion como aliado Extra OTAN,
mas alla de lo que ello significa en términos de la incertidumbre estratégica que incorpora a la
luz de la vigencia del conflicto del Atlantico Sur, donde nuestro pais afronta la efectiva
ocupacion de nuestras Islas Malvinas y amplios territorios maritimos por parte de Gran
Bretafia, potencia militar central de la OTAN que ha consolidado una fortaleza militar en
Malvinas con proyeccion efectiva hacia los territorios antarticos.



