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INTRODUCCION

A modo de adelanto del Informe mensual de Ejecucidn Presupuestaria que la ASAP publica a
mediados de cada mes, se presenta este Informe Ejecutivo de la Ejecucion Presupuestaria de la

Administracion Publica Nacional (APN).

Corresponde mencionar que los datos de los ingresos percibidos y de los gastos ejecutados (en base
devengado) utilizados en este documento surgen de una consulta al Sistema Integrado de
Administracion Financiera (SIDIF) realizada el dia 4 de junio y que, dado que sélo transcurrieron tres
dias habiles completos desde el cierre del mes, revisten el caracter de provisorios. Sin embargo, si
bien los organismos de la APN pueden incorporar algunos registros con posterioridad a esa fecha, se

considera que estos datos constituyen una muy buena aproximacion de la ejecucién final del mes.

Asuvez, dado que aln no se publicé el IPC correspondiente al mes de mayo?, para realizar los ajustes
por inflacion de los montos nominales de ingresos y gastos se utiliza el valor de la mediana del IPC

contemplado en el Relevamiento de Expectativa de Mercado (REM), elaborado por el BCRA.

Finalmente, se destaca que en el Informe de Ejecucidon Presupuestaria de ASAP se incluiran los
registros finales de la ejecucidon de mayo, se aplicara el dato oficial del IPC para realizar los ajustes a
los ingresos y gastos nominales, se realizara un mayor desarrollo analitico de las variables fiscales, y
se incluiran apartados relativos a las “Prestaciones a la Seguridad Social”, a las “Transferencias
Corrientes” (que contempla un analisis de los Subsidios, de las Transferencias a Provincias y

Municipios” y de “Otras Transferencias Corrientes”) y a los “Gastos de Capital”.

1 De acuerdo con el calendario informado por el INDEC, la publicacién del IPC correspondiente a mayo se

realizard el 12 de junio.

Asociacion Argentina de Presupuesto y Administracién Financiera Publica ASAP |

2



ASAP Direccién de
Andlisis Fiscal

INGRESOS

e Durante mayo de 2025 los Ingresos Totales de la Administracion Publica Nacional (APN) cayeron
un 17,1% interanual (AxIPC) (ver Cuadro 1 en Anexo), siendo la primera variacién interanual
negativa en lo que va del afio. La retraccidn se mantiene incluso si no se considera la recaudacion
asociada al ya eliminado Impuesto PAIS, ya que excluyendo su incidencia en 2024, la variacion

interanual arroja una reduccion del 11,9% AxIPC.

® Respecto a los Ingresos Impositivos, los mismos presentaron una variacion interanual del -26,1%
AxIPC, que se explica por la evolucidén negativa del impuesto a las ganancias y de los derechos
de exportacion, y por la mencionada eliminacion del Impuesto Pais. Si se excluye de la
comparacién a ese tributo, que tuvo fuerte incidencia durante el primer semestre de 2024, la
caida interanual de los ingresos impositivos alcanza el -19,4% AxIPC. Dentro de estos ingresos

se destacan:

- Impuesto a las Ganancias: la variacion interanual negativa se explica por el elevado nivel
recaudado en mayo de 2024, derivado de los resultados “extraordinarios” del sector
financiero asociados al salto inflacionario y cambiario del afio fiscal 2023, que impactaron
en el saldo de la declaracion jurada que estas sociedades liquidaron en el mes de mayo

del aiio pasado.

- Gravamenes al comercio exterior: los Derechos de Exportacion muestran una variacion
negativa del 36,8% AxIPC, que es el resultante de varios factores contrapuestos
(cantidades y precios de exportacidn, devaluacidn, reduccidn transitoria de alicuotas,

expectativas de cambio de politicas, entre otros);

- Derechos de Importacion y Tasa Estadistica: se incrementaron en un 17,8% ia. AxIPC, en

linea con la variacién de los ultimos meses; y

- Impuestos asociados a la actividad econdmica: el Impuesto al Valor Agregado mostro una
caida del 1,1% ia. AxIPC, mientras que el impuesto a los Débitos y Créditos continud

mostrando mejoras interanuales del 22,4% AxIPC.

e Continuando el sendero de recuperacion iniciado en septiembre del 2024, la recaudacion
asociada a las Contribuciones a la Seguridad Social mostré un crecimiento interanual del 14,3%

AxIPC.

e Cerrado el quinto mes del ejercicio 2025, la ejecucidon acumulada de los Ingresos Totales de la

Administracion Publica Nacional muestra una variacion positiva del 21,5% ia. AxIPC, mientras
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que si se deduce el impacto del giro de utilidades del BCRA, la variacion cambia de signo, y pasa

a ser de -2,4% ia. AxIPC, donde se destaca:

- En primer término, el notable incremento de las Rentas de la Propiedad producto de la

remisidn de utilidades del BCRA registradas en el mes de abril por $11,9 billones;

- la continuidad en la recuperacion de las Contribuciones a la Seguridad Social (+27,6% ia.

AXIPC);

- laleve mejora del Impuesto al Valor Agregado (+1,3% ia. AxIPC) y el sostenido incremento
del impuesto a los Créditos y Débitos (+10,8% ia. AxIPC), como reflejo, en ambos casos,
de la recuperacion de la actividad econdmica que comenzd a evidenciarse a partir del

segundo semestre de 2024;

- en sentido inverso operd la eliminacidn del Impuesto PAIS, lo que implicé una pérdida de
recursos muy significativa, ya que durante los primeros cinco meses de 2024 habia

aportado el 7,8% de los Ingresos Totales;

- el cambio en la dinamica del Impuesto a las Ganancias (-9,8% ia. AxIPC), que no obstante
la ampliacién de su base imponible asociada a los cambios legislativos introducidos en
2024, muestra una variacion interanual negativa como consecuencia de la alta base de

comparacidn que se comentd precedentemente; y

- la caida de la recaudacion de Derechos de Exportacion (-18,5% ia. AxIPC), explicada por la
alta base de comparacion de 2024 cuando, como consecuencia del salto devaluatorio de
diciembre 2023, en enero se liquidaron exportaciones retenidas en los meses previos, y
también por la eliminacion de las tasas a las exportaciones de las economias regionales y

por la reduccién temporaria sobre la aplicada a los cultivos tradicionales;

GASTOS

e En mayo de 2025 el Gasto Total devengado de la Administracién Publica Nacional presenté una
reduccion en términos interanuales del 8,1% AxIPC, en linea con la variacién del mes anterior y
revirtiendo el comportamiento verificado en febrero y marzo, cuando a diferencia de lo que
sucedia desde noviembre de 2023, mostré incrementos interanuales. Excluyendo el pago de
Intereses, que tuvieron una caida del 29,7% ia. AxIPC, el Gasto Primario mostré una variacién

negativa de 4,0% ia. AxIPC.

® Por su parte, los Gastos Corrientes cayeron un 7,6% ia. AxIPC, con comportamientos disimiles a
su interior. Dentro de los conceptos que explican la caida interanual, adicionalmente a los

Intereses, en gasto en Remuneraciones se contrajo un 6,9% ia. AxIPC, las Transferencias
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Corrientes al Sector Privado lo hicieron en un 20,0% ia. AxIPC (principalmente por menores
subsidios econdmicos y por el congelamiento del complemento previsional), mientras que las
destinadas a Empresas Publicas, Fondos Fiduciarios y Otros Entes del SPN cayeron un 51,9% ia.

AxIPC.

En sentido opuesto, las Prestaciones de la Seguridad Social continuaron su tendencia positiva
(+14,9% ia. AxIPC), producto de la combinacion de la recuperacion de las jubilaciones y
pensiones y del bajo nivel de la base de comparacidn, ya que la fuerte aceleracién de la inflacion
ocurrida entre diciembre de 2023 y marzo de 2024 redujo el valor real de las prestaciones
previsionales. Ademas, al igual que lo observado en el mes de abril, cabe sefialar el sustancial
incremento de las Transferencias Corrientes a Provincias, cuya variacidn ajustada por inflacion
asciende a +161,4% ia., que en parte se explica por el cumplimiento de la sentencia a favor de
CABA (sin este pago, la variacion pasa ser del +64,8% ia. AxIPC), asi como el crecimiento de las

erogaciones en Bienes y Servicios (+56,7% ia. AxIPC).

e En cuanto al Gasto de Capital, en mayo sufrié una caida interanual del 42,3% AxIPC, sobre una
base ya de por si muy deprimida, dado que el nivel del mismo mes de 2024 habia presentado
una caida interanual del 82,3% AxIPC. Si se compara con mayo de 2023, la caida pasa a ser del

89,7% ia. AxIPC, alcanzando incluso una ejecuciéon nominal un 16,9% AxIPC que 24 meses atras.

e En términos acumulados, en los primeros cinco meses del afio el Gasto Total de la APN se
contrajo un 4,7% ia. AxIPC mientras que, si se detraen los pagos en concepto de Intereses, que
cayeron fuertemente en lo que va de 2025 (-52,6% ia. AxIPC), la variacién del Gasto Primario
pasa a ser positiva, del orden del 4,2% ia. AxIPC. Esta evolucién se explica principalmente por los

siguientes conceptos:

- la retraccién del 18,9% ia. AxIPC en las transferencias al Sector Privado, principalmente
por los subsidios a la energia y al transporte, que acumulan reducciones interanuales del

68,5% y del 26,2% AxIPC respectivamente;

- el complemento a las prestaciones previsionales de ANSES, que se redujo 31,6% AxIPC
respecto a enero-mayo de 2024 como consecuencia del congelamiento en términos

nominales;
- la menor inversidn publica reflejada en la caida del 28,6% ia. AxIPC del Gasto de Capital;

- la contraccion del 9,6% ia. AxIPC del gasto en Remuneraciones, que da cuenta tanto de la

caida real de los salarios publicos como de la reduccién de la planta ocupada.
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En sentido contrario cabe mencionar:

- el crecimiento de las Prestaciones de la Seguridad Social (+27,3% ia. AxIPC), determinado
en parte por el efecto positivo de la nueva férmula de actualizacion de los haberes y de la
baja base de comparacidn, afectada por el rezago de la anterior férmula de actualizacidon
vigente hasta marzo del 2024 y por la fuerte aceleracion inflacionaria que tuvo lugar entre

fines de 2023 y marzo de 2024.

- el aumento de las Transferencias corrientes a Provincias (+95,2% ia. AxIPC) , impulsadas
principalmente por el cumplimiento del mencionado fallo a favor de CABA (sin ese pago,

la variacion pasa a ser de -1,2% ia. AxIPC), y a Universidades (+6,2% ia. AxIPC).

RESULTADOS

e En el mes de mayo, la ejecucién del Presupuesto arrojé un Resultado Financiero superavitario
de $642.022 millones, que al detraer el significativo pago en concepto de Intereses alcanza los

$1.833.351 millones (ver Cuadro 3 en Anexo).

e En términos acumulados, impulsados por el excepcional ingreso de las utilidades del BCRA
registradas en abril, tanto el Resultado Financiero como el Primario fueron ampliamente
positivos (516,55 billones y en $19,92 billones respectivamente). Si se excluyen dichas utilidades,
se mantiene el caracter superavitario de ambos resultados, pero en un nivel mas bajo (el

Resultado Financiero pasa a ser de $4,35 billones y el Primario de $7,72 billones).

® Expresando los resultados como porcentaje de los Ingresos Totales de la APN, sin incluir las
utilidades del BCRA, se observa que durante los primeros cinco meses de 2025 el Resultado
Financiero fue equivalente al 7,3% de esos recursos, lo que implica una relacién similar a la
obtenida en el mismo periodo de 2024 (7,0%). Sin embargo, si se compara esta situacién con la
que rigié en los primeros cinco meses de 2023, la mejora del Resultado es de 25,9 puntos
porcentuales de los Ingresos Totales, dando cuenta del cambio estructural de las cuentas

publicas nacionales.

e También corresponde mencionar que en la ejecucién del presupuesto no se reflejan los
intereses capitalizables correspondientes a las Letras Del Tesoro Nacional Capitalizables
(LECAPs) emitidas desde abril del 2024, asi como los Bonos Capitalizable (BONCAP) y las Letras

Fiscales de Liquidez (LEFI), como parte de la operacion de traspaso de la deuda del BCRA al
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Tesoro. Si esos instrumentos tuvieran el esquema mas convencional (intereses que se pagany

registran durante el plazo en que esta vigente la deuda), el Resultado Financiero seria menor.

DINAMICA FISCAL

e En mayo los Ingresos Totales cayeron interanualmente mds que el Gasto Total, revirtiendo la
situacion de los meses de febrero y marzo, cuando el gasto no sélo mostrd crecimientos por
primera vez desde noviembre de 2023, sino que ademas su variacién interanual estuvo por

encima de la variacion de los Ingresos Totales.

e En numeros, en mayo la tasa de variacion de los Ingresos Totales resulté 9,5 p.p. inferior a la de
los Gastos Totales (barras grises del grafico siguiente), aunque si se descuenta el efecto asociado

con la eliminacidn del Impuesto PAIS, esa brecha pasa a ser de 4,3 p.p.

VARIACION INTERANUAL DE INGRESOS? vs. GASTOS

— ajustados por IPC—
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EJECUCION DEL PRESUPUESTO

e Mediante la decisiéon administrativa N° 3/25, el Jefe de Gabinete aprobé la adecuacién de los

gastos y recursos del presupuesto prorrogado mediante el Decreto N° 1131/2024, siendo la
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primera vez desde la sancidn de la Ley N° 24.156% que en dos afios consecutivos no se cuenta

con Ley de Presupuesto aprobada por el Congreso Nacional.

e La ejecucion acumulada a mayo representé el 45,5% del presupuesto prorrogado, que incluye
las modificaciones introducidas por el Decreto de Necesidad y Urgencia (DNU) N2 186/25 que
autoriza una disminucion de Gastos por $8.075 millones y de la DA N2 10/25 que incrementa el
crédito vigente en $24.800 millones. Este porcentaje de ejecucion es 5,2 puntos porcentuales

superior respecto del promedio 2015-2024 (ver Cuadro 4 y Grafico 1 en Anexo).

3 1a Ley de Administracion Financiara (LAF) fue sancionada en septiembre de 1992.
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ASAP

ANEXO

Cuadro 1
INGRESOS CORRIENTES Y DE CAPITAL

- en millones de pesos -

o o
mis ks e e s e
INGRESOS CORRIENTES 8.614.271 10.265.578 19,2% -17,3% 30.814.939 59.308.606 92,5% 21,4%
Ingresos impositivos 6.020.165 6.404.262 6,4% -26,1% 20.346.748 28.266.096 38,9% -11,7%
IVA neto de reintegros 1.359.161 1.936.004 42,4% -1,1% 6.420.074 10.348.551 61,2% 1,3%
Ganancias 2.114.506 1.651.080 -21,9% -45,8% 3.677.055 4.975.676 35,3% -9,8%
Débitos y créditos 626.861 1.105.256 76,3% 22,4% 2.909.539  5.129.009 76,3% 10,8%
Derechos de exportacion 712.916 648.665 -9,0% -36,8% 2.176.364  2.853.395 31,1% -18,5%
E;;e;:;z:e Importacion y Tasa 267248 453.529 69,7% 17,8% | 1.262.932 2229757  76,6% 9,8%
Impuesto PAIS 505.591 0 -100,0% -100,0% 2.406.252 2.681 -99,9% -99,9%
Resto impositivos 433.882 609.728 40,5% -2,4% 1.494.532  2.727.027 82,5% 17,7%
Contribuciones a la Seg. Social 1.970.538 3.245.055 64,7% 14,3% 8.137.391 16.388.792 101,4% 27,6%
Ingresos no impositivos 133.595 233.450 74,7% 21,3% 620.853 1.022.704 64,7% 3,9%
Venta de Bienes y Servicios 10.424 17.760 70,4% 18,3% 48.208 85.305 77,0% 12,7%
Rentas de la Propiedad 476.087 360.247 -24,3% -47,5% 1.617.989 13.499.299 734,3% 414,5%
Transferencias corrientes 3.462 4.804 38,8% -3,6% 43.751 46.410 6,1% -39,8%
INGRESOS DE CAPITAL 15 25.231 - =¥ 23.277 87.064 274,0% 111,1%
Dism. de la Inversion Financiera 10 14 34,8% -6,4% 77 142 83,1% 20,7%
Otros 5 25.217 B -k 23.199 86.923 274,7% 111,4%
INGRESOS TOTALES 8.614.287 10.290.808 19,5% -17,1% 30.838.216 59.395.671 92,6% 21,5%
INGRESOS TOTALES SIN UTILIDADES BCRA 8.614.287  10.290.808 19,5% -17,1% 30.838.216 47.419.284 53,8% -2,4%
Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 4/6/2025
-*- : Porcentaje mayor a 1000.
Cuadro 2

GASTOS CORRIENTES Y DE CAPITAL

- en millones de pesos —

Var % i.a Acum Var%i.a
may-24  may-25  Var¥%ia ooooxipc) | 2024 Var%ia - iust.x IPQ)
| GASTOS CORRIENTES 7.178.526  9.555.919 33,1% -7,6% 28.209.221 42.546.878 50,8% -4,3%
Remuneraciones 788.357 1.056.764 34,0% -6,9% 3.450.195 4.915.847 42,5% -9,6%
Bienes y servicios 136.517 308.126 125,7% 56,7% 555.480 982.930 77,0% 13,4%
Intereses 1.176.212 1.191.329 1,3% -29,7% 4.246.784  3.366.717 -20,7% -52,6%
Prestaciones de la Seguridad Social 2.395.836  3.965.163 65,5% 14,9% 9.800.936 19.528.915 99,3% 27,3%
Transferencias corrientes 2.680.670  3.033.395 13,2% -21,4% 10.152.076 13.744.418 35,4% -12,5%
Sector privado 1.764.282 2.033.538 15,3% -20,0% 6.926.929  8.676.423 25,3% -18,9%
Sector publico 916.028 995.559 8,7% -24,5% 3.199.557  5.028.028 57,1% 1,0%
Provincias 61.056 229.869 276,5% 161,4% 324.483 1.020.437 214,5% 95,2%
Universidades 237.311 337.850 42,4% -1,2% 951.024 1.583.698 66,5% 6,2%
Empresas Plblicas, Fondos Fiduciariosy Otros .\ (o) 157040 30.7% 51,9% | 1.924.051 2.423.893  26,0% 18,1%
Entes del SPN
Sector externo 361 4.297 ¥ 727,4% 25.589 39.966 56,2% -0,9%
Otros gastos 934 1.142 22,3% -15,1% 3.750 8.051 114,7% 36,4%
1 GASTOS DE CAPITAL 111.737 92.868 -16,9% -42,3% 476.779 521.197 9,3% -28,6%
Inversion Real Directa 24.777 52.586 112,2% 47,4% 112.700 299.888 166,1% 69,8%
Transferencias de capital 86.960 40.225 -53,7% -67,9% 363.763 178.482 -50,9% -68,1%
Provincias -1.346 10.238 -860,5% -628,0% 11.820 44.422 275,8% 116,9%
Resto 88.306 29.987 -66,0% -76,4% 351.943 134.060 -61,9% -75,1%
Inversion financiera 0 56 - 0,0% 316 42.828 ¥ 9122,5%
11l GASTOS TOTALES (Il + V) 7.290.263  9.648.786 32,4% -8,1% 28.686.000 43.068.075 50,1% -4,7%
IV GASTOS PRIMARIOS (Il - V) 6.114.051  8.457.457 38,3% -4,0% 24.439.216 39.701.359 62,4% 4,2%
V INTERESES 1.176.212  1.191.329 1,3% -29,7% 4.246.784  3.366.717 -20,7% -52,6%
Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informaci6n: 4/6/2025
-*- : Porcentaje mayor a 1000.
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Cuadro 3
CUENTA AHORRO INVERSION

- en millones de pesos -

Var%i.a Acum Var%i.a
may-24  may-25  Var%ia o oooxpq | 2024 Var%ia st x IPQ)

| INGRESOS CORRIENTES 8.614.271 10265578  19,2% 173%  30.814.939 59.308.606  92,5% 21,4%
I' INGRESOS CORRIENTES SIN UTILIDADES BCRA 8.614.271 10265578  19,2% 173%  30.814.939 47.332220  53,6% 2,5%
Il GASTOS CORRIENTES 7178526  9.555.919  33,1% 7,6% 28209221 42.546.878  50,8% -4,3%
Il RESULTADO ECONGOMICO (1 - ) 1435745  709.659  -50,6% -657% 2605719 16.761.728  543,3% 291,1%
IV INGRESOS DE CAPITAL 15 25.231 > > 23.277 87.064  274,0% 111,1%
V GASTOS DE CAPITAL 111737 92.868 -16,9% 42,3% 112700 299.888  166,1% -28,6%
VI INGRESOS TOTALES (1 + IV) 8.614.287 10.290.808  19,5% 417,1%  30.838.216 50.395.671  92,6% 21,5%
VI' INGRESOS TOTALES SIN UTILIDADES BCRA (1 +IV) 8.614.287 10.290.808  19,5% 17,1%  30.838.216 47.419.284  53,8% 2,4%
VIl GASTOS TOTALES (Il +V) 7.200.263 9.648.786  32,4% -8,1% 28321920 42.846.766  51,3% -4,7%
VIl GASTOS PRIMARIOS (VI - 1X) 6.114.051 8457.457  38,3% 4,0%  24.075.137 39.480.049  64,0% 4,2%
IX INTERESES 1176212 1191329  1,3% 297% 4246784 3.366.717  -20,7% 52,6%
X RESULTADO FINANCIERO (VI - VII) 1324024 642022 -51,5% -66,3% 2516296 16.548.905  557,7% 354,5%
X' RESULTADO FINANCIERO SIN UTILIDADES BCRA (VI - Vi) 1324024 642022 -51,5% -66,3% 2152217 4.351.209  102,2% 26,7%
XI RESULTADO PRIMARIO (VI - VIII) 2500236 1.833.351  -26,7% -49,1%  6.763.079 19.915.622  194,5% 83,3%
XI' RESULTADO PRIMARIO SIN UTILIDADES BCRA (VI - VIII) 2500236 1.833.351  -26,7% 49,1%  6.399.000 7.717.926  20,6% 26,1%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 4/6/2025
-*- : Porcentaje mayor a 1000.
-**.: Cociente entre nimeros de distinto signo.

Cuadro 4
EJECUCION DEL PRESUPUESTO Y MODIFICACIONES PRESUPUESTARIAS
- en millones de pesos y en % -

o N n - Modif. Modif.
Jurisdiccion Inicial Vigentea Ejec.acum.a % Ejec. Presup. $ Presup. %
(1) may-25(2) may-25(3)  (4)=(3)/(2) 6)=2)-1)  (6)=2)/(1)
01 - Poder Legislativo Nacional 552.733 556.729 232.853 41,8% 3.996 0,7%
05 - Poder Judicial de la Nacién 1.429.986 1.429.986 669.583 46,8% 0 0,0%
10 - Ministerio Publico 576.443 576.443 271.760 47,1% 0 0,0%
20 - Presidencia de la Nacion 280.527 313.178 108.072 34,5% 32.652 11,6%
25 - Jefatura de Gabinete 1.883.522 1.966.673 799.999 40,7% 83.151 4,4%
35 - Ministerio de Rel. Exter., Com. Internacional y Culto 520.579 520.579 185.628 35,7% 0 0,0%
40 - Ministerio de Justicia 161.814 167.557 50.378 30,1% 5.742 3,5%
41 - Ministerio de Seguridad Nacional 4.868.277 5.129.940  2.455.536 47,9% 261.663 5,4%
45 - Ministerio de Defensa 3.911.659 3.948.768  1.773.878 44,9% 37.109 0,9%
50 - Ministerio de Economia 7.511.019 6.360.349  2.087.387 32,8% -1.150.669 -15,3%
80 - Ministerio de Salud 5.267.798 5.418.186  2.293.231 42,3% 150.389 2,9%
88 - Ministerio de Capital Humano 50.103.965 50.085.611 26.752.093 53,4% -18.355 0,0%
89 - Ministerio de Desregulacién y Transform. Estado 15.783 13.255 554 4,2% -2.529 -16,0%
90 - Servicios de la Deuda Publica 10.299.241  10.299.241 3.428.150 33,3% 0 0,0%
91 - Obligaciones a Cargo del Tesoro 7.189.870 7.803.446 1.958.973 25,1% 613.576 8,5%
GASTOS TOTALES 94.573.214 94.589.940 43.068.075 45,5% 16.726 0,0%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 4/6/2025
-*- . Porcentaje mayor a 1000.
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