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INTRODUCCIÓN 

A modo de adelanto del Informe Mensual de Ejecución Presupuestaria que la ASAP publica a 

mediados de cada mes, se presenta este Informe Ejecutivo de la Ejecución Presupuestaria de la 

Administración Pública 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 

Administración Financiera (SIDIF) realizada el día 3 de octubre y que, dado que sólo transcurrieron 

tres días hábiles completos desde el cierre del mes, revisten el carácter 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 aproximación de la ejecución final del mes. 

A su vez, dado que aún no se publicó el IPC correspondiente al mes de septiembre1, para realizar los 

ajustes por inflación 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 Ejecución Presupuestaria de ASAP se incluirán los 

registros finales de la ejecución de septiembre, se aplicará el dato oficial del IPC para realizar los 

ajustes a los ingresos y gastos nominales, se realizará un mayor desarrollo analítico de las variables 

fiscales, y se incluirán apartados relativos a las “Prestaciones a la Seguridad Social”, a las 

“Transferencias Corrientes” (que contempla un análisis 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 publicación del IPC correspondiente a septiembre 

se realizará el 14 de octubre. 
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INGRESOS 

● Durante septiembre de 2025 los Ingresos Totales de la Administración Pública Nacional (APN) 

cayeron un 4,6% interanual ajustados por IPC (AxIPC) (ver Cuadro 1 en Anexo). Sin embargo, si 

se excluye del análisis lo recaudado en septiembre de 2024 en concepto del Impuesto PAIS, 

suprimido a fines del año pasado y que tuvo una fuerte incidencia durante 2024, se observa que 

el conjunto de los tributos actualmente vigentes mostró una variación en línea con la evolución 

del nivel de precios. 

● Respecto a los Ingresos Impositivos, los mismos presentaron una variación interanual negativa 

del 11,7% AxIPC, que se explica principalmente por el comportamiento de los Derechos de 

Exportación y del Impuesto a las Ganancias. Si se excluye de la comparación al Impuesto PAIS, 

la evolución interanual es del -5,0% AxIPC, destacándose los siguientes conceptos: 

- Gravámenes al comercio exterior: los Derechos de Exportación mostraron una 

retracción del 17,9% ia. AxIPC, principalmente explicado por la reducción de aranceles 

dispuesta por los Decretos 526/2025 y 682/2025. Este último, publicado el 22 de 

septiembre, estableció una reducción temporal a cero por ciento de la alícuota del  

derechos de exportación para granos y subproductos agroindustriales hasta el 31 de 

octubre de 2025, o hasta alcanzar los USD 7.000 millones en Declaraciones Juradas de 

Ventas al Exterior (DJVE), lo que ocurra primero. La medida alcanzó asimismo a las 

exportaciones cárnicas aviar y bovina, en este caso sin límite de cupo.  

Por su parte, los Derechos de Importación y Tasa Estadística se incrementaron en 36,4% 

ia. AxIPC, en línea con la recaudación registrada en los últimos meses. 

- Impuesto a las Ganancias: cayó un 5,1% ia. AxIPC, principalmente por la alta base de 

comparación producto del diferimiento en los vencimientos del saldo de la declaración 

jurada de personas humanas y el ingreso de recaudación proveniente de la moratoria 

en septiembre 2024; 

- Impuesto al Valor Agregado (IVA): el principal tributo en términos de recaudación 

impositiva registró una variación interanual del 0,9% AxIPC. 

● Por su parte, la recaudación asociada a las Contribuciones a la Seguridad Social mostró un 

crecimiento interanual del 4,3% AxIPC, continuando el sendero de recuperación iniciado en 

septiembre del 2024.  

● En el análisis acumulado, en los primeros tres trimestres del 2025 los Ingresos Totales de la 

Administración Pública Nacional tuvieron una variación positiva del 12,0% ia. AxIPC. Sin 
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embargo, si se deduce el impacto del giro de utilidades del BCRA de $11,9 billones, que se 

efectivizó en el mes de abril, la variación es negativa en 1,1% ia. AxIPC. En este sentido, entre 

los conceptos con variaciones negativas se destaca: 

- la variación negativa del Impuesto a las Ganancias (-7,9% i.a. AxIPC) a pesar de la 

ampliación de la base imponible por cambios legislativos de 2024. Esta caída se explica 

principalmente por una elevada base de comparación, dado que en mayo de 2024 se 

registraron ingresos excepcionales vinculados al desempeño del sector financiero frente 

al shock inflacionario y cambiario del ejercicio fiscal 2023; 

- la eliminación del Impuesto PAIS, que representó una pérdida de recursos muy 

significativa, ya que durante los primeros nueve meses de 2024 había aportado el 7,3% 

de los Ingresos Totales. 

En sentido inverso operó:  

- la continuidad en la recuperación de las Contribuciones a la Seguridad Social (+18,9% ia. 

AxIPC); 

- la variación positiva del Impuesto al Valor Agregado (+1,9% ia. AxIPC) y el incremento de 

la recaudación por Créditos y Débitos (+5,8% ia. AxIPC), en línea con la mejora de la 

actividad económica a partir del segundo semestre de 2024, aunque en los últimos meses 

se verificaron mediciones de la actividad económica que, si bien implican niveles 

superiores a los de igual período de 2024, presentan una evolución negativa respecto de 

los meses precedentes; 

- el incremento de los Derechos de Importación y Tasa Estadística (+20,6% ia. AxIPC), 

asociado al mayor nivel de importaciones. 

- la evolución de la recaudación de los Derechos de Exportación (+0,3% ia. AxIPC), donde el 

crecimiento de los volúmenes exportados compensó, en el acumulado a septiembre, 

tanto las reducciones operadas en los precios internacionales de ciertos exportables como 

la eliminación de las tasas impositivas a las exportaciones de las economías regionales, la 

reducción temporaria a los cultivos tradicionales y la aplicación temporal de una alícuota 

del 0% a las exportaciones de productos agrícolas y cárnicos. 

GASTOS 

● En septiembre de 2025 el Gasto Total devengado de la Administración Pública Nacional 

presentó una variación negativa en términos interanuales del 1,8% AxIPC. Si se excluyen los 
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pagos en concepto de Intereses, que tuvieron una variación del -4,8% ia. AxIPC, el Gasto Primario 

mostró una retracción de 1,6% ia. AxIPC.  

● Por su parte, los Gastos Corrientes cayeron un 1,9% ia. AxIPC, que es el resultado del incremento 

en las Prestaciones de la Seguridad Social, las Transferencias a Universidades y los gastos 

destinados a Bienes y Servicios (+6,9 ia. AxIPC, +2,9% ia. AxIPC y +19,3% ia. AxIPC 

respectivamente), y la retracción de los restantes conceptos, entro los que se destacan:  

- El gasto en Remuneraciones se contrajo 7,7% ia. AxIPC ; 

- las Transferencias Corrientes disminuyeron 11,2% ia. AxIPC. A su interior, las destinadas 

al Sector Privado cayeron 4,3% ia. AxIPC, principalmente por la no actualización del 

complemento previsional (-25,2% ia. AxIPC). Por su parte las destinadas a Empresas 

Públicas, Fondos Fiduciarios y Otros Entes del SPN, que incluyen gran parte de los 

subsidios económicos, mostraron una variación del -7,8% ia. AxIPC, y las Transferencias 

Corrientes a Provincias cayeron por segundo mes consecutivo (-61,9% ia. AxIPC). 

● Con relación al Gasto de Capital, en septiembre mostró un crecimiento interanual del 1,0% 

AxIPC, impulsado tanto por la Inversion Real Directa (IRD), como por las Transferencias a 

Provincias (23,1% ia. AxIPC). De todas formas, si se compara con el nivel del mismo mes de 2023, 

la caída interanual es del 66,8% AxIPC. 

En cuanto a las Prestaciones de la Seguridad Social, principal componente del gasto, su incremento 

(+6,9% ia. AxIPC) estuvo impulsado por la recuperación de las jubilaciones y pensiones derivada de 

la nueva fórmula de actualización de haberes, aunque en un contexto de baja base de comparación, 

dada la significativa pérdida de poder adquisitivo registrada entre diciembre de 2023 y marzo de 

2024, como consecuencia de la aceleración inflacionaria de aquel período. 

● Durante los primeros tres trimestres del ejercicio 2025, el Gasto Total se contrajo un 3,5% ia. 

AxIPC, aunque, al detraer los pagos en concepto de Intereses (-35,0% ia. AxIPC), se verifica un 

incremento del Gasto Primario del 1,1% ia. AxIPC, explicado principalmente por: 

- el crecimiento de las Prestaciones de la Seguridad Social (+17,7% ia. AxIPC), donde operan 

las mismas causas que determinan la variación interanual del mes de septiembre;  

- el aumento de las Transferencias corrientes a Provincias (+42,3% ia. AxIPC), que se debe 

al bajo nivel de ejecución del mismo período de 2024 y al cumplimiento del fallo judicial 

a favor de CABA (sin ese pago, la variación se reduce al +14,2% ia. AxIPC); 
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- por la evolución de las transferencias a las Universidades Nacionales (+1,7% ia. AxIPC), y 

al gasto en Bienes y Servicios (+18,0% ia. AxIPC). 

- la retracción de las Transferencias Corrientes al Sector Privado (-16,4% ia. AxIPC), 

explicada en gran parte por el deterioro del complemento de suma fija de las prestaciones 

previsionales de ANSES (-23,8% AxIPC); y a Empresas Públicas, Fondos Fiduciarios y otros 

del Sector Público (-18,6% ia. AxIPC); 

- la menor inversión pública reflejada en la caída del 30,6% ia. AxIPC del Gasto de Capital, 

que en el acumulado a septiembre de 2024 ya había experimentado una reducción del 

77,1% ia. AxIPC; 

- la contracción del 9,3% ia. AxIPC del gasto en Remuneraciones, que da cuenta tanto de la 

caída real de los salarios públicos como de la reducción de la planta ocupada. 

RESULTADOS 

● En el mes de septiembre, la ejecución del Presupuesto arrojó un Resultado Financiero deficitario 

de $0,06 billones que, al detraer el pago en concepto de Intereses, dio lugar a un superávit 

primario de $0,4 billones (ver Cuadro 3 en Anexo). 

● En el acumulado anual, y producto del ingreso excepcional de las utilidades del BCRA registradas 

en abril, tanto el Resultado Financiero como el Primario fueron ampliamente positivos ($15,55 

billones y $23,04 billones respectivamente). Si se excluyen dichas utilidades, se mantiene el 

carácter superavitario de ambos resultados, pero en un nivel más bajo: el Resultado Financiero 

pasa a ser de $3,57 billones y el Primario de $11,07 billones. 

● Expresando los resultados como porcentaje de los Ingresos Totales de la APN, sin incluir las 

utilidades del BCRA, se observa que pasados los primeros nueve meses de 2025 el Resultado 

Financiero fue equivalente al 3,9% de esos recursos, 2,4 p.p. mayor al obtenido en el mismo 

periodo de 2024 (1,1%). Adicionalmente, si se compara esta situación con la que rigió en los 

primeros nueve meses de 2023, cuando el déficit representó el 30,2% de los ingresos totales, se 

toma dimensión del cambio estructural de las cuentas públicas nacionales. 

● También corresponde mencionar que en la ejecución del presupuesto no se reflejan los 

intereses capitalizables correspondientes a las Letras Del Tesoro Nacional Capitalizables 

(LECAPs) emitidas desde abril del 2024, así como los Bonos Capitalizable (BONCAP) y las Letras 

Fiscales de Liquidez (LEFI), como parte de la operación de traspaso de la deuda del BCRA al 
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Tesoro. Si esos instrumentos tuvieran el esquema más convencional (intereses que se pagan y 

registran durante el plazo en que está vigente la deuda), el Resultado Financiero sería menor. 

DINÁMICA FISCAL 

Luego de una caída pronunciada en los gastos durante agosto, en el mes de septiembre se reitera el 

comportamiento a la baja del gasto, pero de manera morigerada (-1,8% ia. AxIPC) mientras que los 

ingresos (netos de utilidades del BCRA) continúan con un comportamiento declinante (-4,6% i.a. 

AxIPC). De esta forma, la brecha en las tasas de crecimiento de ingresos versus gastos resultó negativa 

en 2,8 p.p.  

 

VARIACIÓN INTERANUAL DE INGRESOS vs. GASTOS 

– ajustados por IPC– 

 

● En cuanto a la dinámica fiscal, se puede afirmar que, en los últimos meses, y luego del notable 

ajuste ocurrido en 2024, las variaciones interanuales del gasto empezaron a oscilar entre valores 

negativos y positivos, arrojando en el acumulado a septiembre una retracción del 3,5% ia. AxIPC. 

Por su parte los Ingresos, sin contemplar a las utilidades del BCRA por su carácter excepcional, 

mostraron asimismo un comportamiento oscilante que, en términos acumulados, a septiembre 

presentó una variación también negativa, en este caso del 1,1% ia. AxIPC. 
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EJECUCIÓN DEL PRESUPUESTO 

● Mediante la decisión administrativa N° 3/25, el Jefe de Gabinete aprobó la adecuación de los 

gastos y recursos del presupuesto prorrogado mediante el Decreto N° 1131/2024, siendo la 

primera vez desde la sanción de la Ley N° 24.1562 que en dos años consecutivos no se cuenta 

con Ley de Presupuesto aprobada por el Congreso Nacional. 

● No obstante dicha adecuación, a lo largo del año fue necesario introducir las siguientes 

modificaciones: i) el Decreto de Necesidad y Urgencia (DNU) Nº186/25 que autoriza una 

disminución de Gastos por $8.075 millones; ii) la DA Nº 10/25 que incrementa el crédito vigente 

en $24.800 millones; iii) el DNU N° 425/25 del mes de junio, que incrementó los recursos 

vigentes en $43,86 billones, mientras que los gastos lo hicieron en $31,39 billones en relación 

con el crédito vigente previo; iv) la DA Nº23/25 que incrementó los recursos vigentes en 

$261.213 millones y el gasto total disminuyó en $493.531 millones; y la DA Nº24/25 que 

compensa gastos de capital por gastos de corrientes en $121.364 millones. 

● Con las modificaciones mencionadas, la ejecución acumulada al mes de septiembre representó 

el 69,6% del presupuesto prorrogado vigente al 30 de septiembre, lo que implica un nivel de 

ejecución 1,1  p.p. por debajo del promedio 2015-2024 (ver Cuadro 4 y Gráfico 1 en Anexo). 

DEUDA FLOTANTE 

● Transcurridos los primeros tres trimestres del año, el stock de deuda flotante3 de la APN 

correspondiente al ejercicio 2025 alcanzó un total de $2,0 billones. Este stock de deuda flotante 

equivale al 2,3% del total devengado del período, por debajo del 3,2% observado en igual lapso 

de 2024.  

● Si se analizan las partidas con mayor deuda flotante en el acumulado al mes de septiembre, 

surge que los Gastos de Capital registran deudas flotantes equivalentes al 11,5%, mientras que 

partidas como Bienes y Servicios, y Remuneraciones alcanzan el 4,2% y 5,8% de sus respectivos 

gastos devengados. 

  

 
2     La Ley de Administración Financiara (LAF) fue sancionada en septiembre de 1992. 
3     La deuda flotante es la diferencia entre los gastos devengados y los efectivamente pagados. En este Informe, 
incluye sólo los pagos realizados que corresponden a gastos devengados en el ejercicio 2025. Es decir, no se 
incluyen los pagos realizados por gastos devengados en 2024 o en ejercicios anteriores. 
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ANEXO 

Cuadro 1 

INGRESOS CORRIENTES Y DE CAPITAL 
- en millones de pesos - 
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Cuadro 2 

GASTOS CORRIENTES Y DE CAPITAL 
- en millones de pesos – 

 

Cuadro 3 
CUENTA AHORRO INVERSIÓN 

- en millones de pesos - 
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Cuadro 4 
EJECUCIÓN DEL PRESUPUESTO Y MODIFICACIONES PRESUPUESTARIAS 

- en millones de pesos y en % -  

 
Gráfico 1 

EJECUCIÓN DEL PRESUPUESTO 
ENERO - SEPTIEMBRE 2015 - 2025 

- en % del Crédito Vigente al cierre de cada ejercicio presupuestario* - 
 

 
* En el caso de 2025, se toma el crédito vigente al 30 de septiembre. 
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