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RESUMEN EJECUTIVO

INGRESOS

e Durante el mes de noviembre de 2025 |os Ingresos Totales de la Administracidon Publica
Nacional (APN) cayeron un 13,5% interanual ajustados por IPC! (AxIPC) aunque, si se
excluye del andlisis lo recaudado en noviembre de 2024 en concepto del Impuesto PAIS que
fuera suprimido a fines de dicho afo, la reduccién interanual de los ingresos resulta ser del

9,9% AxIPC.

e Los Ingresos Impositivos, que concentran cerca del 60% de los recursos totales de la APN,
presentaron una variacion interanual negativa del 19,0% AxIPC (-13,5% AXxIPC si se excluye
de la comparacion al Impuesto PAIS). Esta retraccidon se explica basicamente por la menor
recaudacion en concepto de Derechos de Exportacidn, Ganancias e IVA, asi como una leve

caida en las Contribuciones a la Seguridad Social.
A continuacidn, se analiza la evolucidn de los principales tributos:

- Gravamenes al comercio exterior: los Derechos de Exportacién mostraron una
retracciéon del 70,4% ia. AxIPC, explicada principalmente por el adelantamiento de la
presentacion de las Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE) y su posterior
liquidacién producto de la reduccién de aranceles dispuesta por los Decretos 526/2025
y 682/2025. Este ultimo, publicado el 22 de septiembre, establecié una reduccién
temporal a cero por ciento de la alicuota de derechos de exportacidon para granos y
subproductos agroindustriales hasta el 31 de octubre de 2025, o hasta alcanzar los USD
7.000 millones en DJVE, lo que ocurriere primero, y para las exportaciones carnicas aviar
y bovina, en este caso sin limite de cupo. Por su parte, los Derechos de Importacién y
Tasa Estadistica se incrementaron en 18,8% ia. AxIPC, en linea con la recaudacidn
registrada en los Ultimos meses.

- Impuesto a las Ganancias: cayé un 13,2% ia. AxIPC, motivado por la incidencia de |a alta
base de comparacién generada en 2024 por la Ley 27.743 de Regularizacién Excepcional
de Obligaciones Tributarias, Aduaneras y de Seguridad Social, y la prérroga del primer
anticipo de Ganancias - Personas Humanas del periodo fiscal 2024, que ingresé en

noviembre.

LElIPCinformado por el INDEC correspondiente al mes de noviembre de 2025 fue del 2,5%, llevando a un incremento
interanual del IPC de 31,3%, mientras que la variacion del indice promedio del acumulado anual fue de 43,0%
(respecto del indice promedio del mismo periodo de 2024).
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- Impuesto al Valor Agregado (IVA): luego de 3 meses de crecimiento, el principal tributo
en términos de recaudacidon impositiva, registré una variacion interanual negativa del
6,1% AxIPC, motivada por el efecto de los ingresos extraordinarios de noviembre 2024,

ligados a la mencionada la Ley 27.743.

® Porsu parte, la recaudacién asociada a las Contribuciones a la Seguridad Social mostré una
leve retraccion interanual del 0,3% AxIPC, marcando un quiebre en el sendero de
recuperacion iniciado en septiembre del 2024, pero también explicado por la incidencia en

la recaudacién de 2024 de la moratoria Ley 27.743.

e En el andlisis acumulado de los once meses del 2025 los Ingresos Totales de la
Administracion Publica Nacional tuvieron una variacién positiva del 8,4% ia. AxIPC. Sin
embargo, si se deduce el impacto del giro de utilidades del BCRA de $11,9 billones, que se
efectivizd en el mes de abril, la variacidn pasa a ser negativa en el orden del 2,4% ia. AxIPC.
En este sentido, incidieron los ya mencionados ingresos extraordinarios percibidos en 2024
por la vigencia del Régimen de Regularizacion Excepcional de obligaciones tributarias,

aduaneras y de Seguridad Social Ley 27.743.
Entre los conceptos con variaciones negativas se destaca

- la eliminacidn del Impuesto PAIS, que representd una pérdida de recursos muy
significativa, ya que durante el periodo enero-noviembre de 2024 habia aportado el 6,6%
de los Ingresos Totales.

- el Impuesto a las Ganancias (-7,5% i.a. AxIPC), cuya recaudacion se contrajo a pesar de
la ampliacién de la base imponible por cambios legislativos de 20242. Esta caida se
explica principalmente por una elevada base de comparacién, debido a que en mayo de
2024 se registraron ingresos excepcionales vinculados al desempefio del sector
financiero frente al shock inflacionario y cambiario del ejercicio fiscal 2023 como a la
mencionada incidencia de la moratoria Ley 27.743;

- larecaudaciéon acumulada de los Derechos de Exportacidn se redujo en 12,0% ia. AxIPC,
impactada por la citada eliminacién de las tasas impositivas a las exportaciones de las

economias regionales, la reduccion temporaria a los cultivos tradicionales y la aplicacion

2 Segun el Decreto N°652/2024 del Poder Ejecutivo Nacional, que adecud la reglamentacion del Impuesto a las
Ganancias tras la aprobacién del paquete fiscal de 2024 e incorporé expresamente la cuarta categoria de rentas del
trabajo en relacion de dependencia y pasividades al régimen de retencion, y la Resolucién General AFIP 5531/2024
que reglamentd su célculo y aplicacién practica.
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temporal de una alicuota del 0% a las exportaciones de productos agricolas y carnicos,

parcialmente compensadas por el crecimiento de los volimenes exportados.
En sentido inverso opero:

- la variacién positiva de las Contribuciones a la Seguridad Social (+15,4% ia. AxIPC), que
mantuvo un ritmo de crecimiento alto, aunque con una clara tendencia decreciente;

- la evolucion del Impuesto al Valor Agregado (+1,0% ia. AxIPC), que tuve un desempefio
levemente mayor al de la inflacién minorista;

- elincremento de la recaudacidn por Créditos y Débitos (+4,7% ia. AxIPC), en linea con la
mejora interanual de la actividad econdmica a partir del segundo semestre de 2024;

- el incremento de los Derechos de Importacidon y Tasa Estadistica (+22,9 ia. AxIPC),

asociado al mayor nivel de importaciones.

GASTOS

e En noviembre de 2025 el Gasto Total devengado de la Administracidon Publica Nacional
presentd una variacidon negativa en términos interanuales del 8,6% AxIPC. Si se excluyen los
pagos en concepto de Intereses, que tuvieron una variacion del 13,6% ia. AxIPC, el Gasto

Primario tuvo una reduccién incluso mayor (-12,0% ia. AxIPC).

® Por su parte, los Gastos Corrientes decrecieron en 7,2% ia. AxIPC, traccionados por la caida
de todos los conceptos, con excepcidn de las Prestaciones de la Seguridad Social (+4,8% ia.
AxIPC) y de los intereses (+13,6% ia. AxIPC). Se verificaron retracciones del gasto en
Remuneraciones (-11,8% ia. AxIPC), en Bienes y Servicios (-21,3% ia. AxIPC) y en
Transferencias Corrientes (-28,0% ia. AxIPC), que presentaron caidas en varios de los grupos
receptores de las mismas: i) las Transferencias Corrientes a Empresas Publicas, Fondos
Fiduciarios y Otros Entes del SPN (-63,0% ia. AxIPC, y que incluyen gran parte de los
subsidios econémicos), ii) las Transferencias Corrientes a Provincias (-38,7% ia. AxIPC); iii)
las destinadas a Universidades (-15,1% ia. AxIPC); y iv) las Transferencias al Sector Privado
(-14,8% ia. AxIPC), principalmente por la no actualizacién del complemento previsional (-

23,8% ia. AXIPC).

e Con relacion al Gasto de Capital, noviembre mostrd una caida interanual del 52,9% AxIPC,
acentuando la fuerte retraccidn que también se habia verificado durante 2024 (si se
compara con el nivel del noviembre de 2023, la caida es del 86,1% AxIPC). Hacia adentro de

esta categoria de gastos, se verificd6 un comportamiento similar: mientras que las
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Transferencias de Capital disminuyeron un 66,7% ia. AxIPC, como consecuencia de la caida
de las destinadas a las Empresas Publicas y otros (-72,7% ia. AxIPC) y de las destinadas a las

Provincias (-7,0% ia. AxIPC), la Inversion Real Directa se retrajo un 30,1% ia. AxIPC.

e Pasando al andlisis del periodo enero-noviembre 2025, el Gasto Total se contrajo un 3,6%
ia. AxIPC. Sin embargo, si se detraen los pagos en concepto de Intereses (-28,3% ia. AxIPC),
se observa que el Gasto Primario se mantuvo practicamente constante en relacién con el

mismo periodo de 2024 (-0,2% ia. AxIPC).

e Esta evolucidn del gasto es consecuencia de la disminucidn de un conjunto de conceptos,
gue se compensa principalmente con la suba en Prestaciones de la Seguridad Social (+15,1%
ia. AXIPC), y en menor medida por las Transferencias corrientes a Provincias (+21,9% ia.
AXIPC), que crecen por el cumplimiento del fallo judicial a favor de CABA (sin ese pago, la
variacion seria del -7,8% ia. AxIPC), y por Bienes y Servicios (+23,1% ia. AxIPC). En cuando

a los rubros con caidas, se destaca:

- laretraccion de las Transferencias Corrientes al Sector Privado (-15,3% ia. AxIPC), en gran
parte por el deterioro del complemento de suma fija de las prestaciones previsionales
de ANSES (-23,8% AxIPC), y las destinadas a Empresas Publicas, Fondos Fiduciarios y
otros entes del Sector Publico (-21,7% ia. AxIPC);

- lamenor inversiéon publica reflejada en la caida del 32,3% ia. AxIPC del Gasto de Capital,
qgue en el acumulado a noviembre de 2024 ya habia experimentado una reduccion del
70,4% ia. AXIPC;

- la contraccién del 9,2% ia. AxIPC del gasto en Remuneraciones, que da cuenta tanto de
la caida real de los salarios publicos como de la reduccidn de la planta ocupada.

- Las menores transferencias a Universidades Nacionales (-1,7% ia. AxIPC).

RESULTADOS

e En el mes de noviembre, la ejecucién del Presupuesto arrojo un Resultado Financiero
deficitario de $0,63 billones que, al detraer el pago en concepto de Intereses, dio lugar a un

Resultado Primario superavitario de $1,14 billones (ver Cuadro 3 en Anexo).

e 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 ($15,97 billones y $25,68 billones respectivamente). Si se excluyen dichas

utilidades, se mantiene el cardcter superavitario de ambos resultados, pero en un nivel
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significativamente mds bajo: el Resultado Financiero pasa a ser de $3,99 billones y el

Primario de $13,71 billones.

e Expresando los resultados como porcentaje de los Ingresos Totales de la APN, sin incluir las
utilidades del BCRA, se observa que transcurridos once meses de 2025 el Resultado
Financiero fue equivalente al 3,6% de esos recursos, superando en 1,4 p.p. al obtenido en
el mismo periodo de 2024 (2,2%). Adicionalmente, si se compara esta situacién con la que
rigid en los primeros once meses de 2023, cuando el déficit representé el 24,3% de los
ingresos totales, se toma dimensién 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 operacidn de traspaso de la deuda del
BCRA al Tesoro. Si esos instrumentos tuvieran el esquema mas convencional (intereses que
se pagan y registran durante el plazo en que esta vigente la deuda), el Resultado Financiero

seria menor.

DINAMICA FISCAL

® En el mes de noviembre se verificd por tercer mes consecutivo una brecha negativa entre
las tasas de crecimiento de ingresos versus gastos, donde ambos conceptos disminuyeron
en términos interanuales. Mientras que los ingresos variaron -13,5% ia. AxIPC, los gastos lo
hicieron en -8,6% ia. AxIPC, lo que implicd una brecha en las tasas de crecimiento de

ingresos versus gastos negativa de 4,9 p.p.

e En cuanto a la dindmica fiscal se puede afirmar que, en los ultimos 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 noviembre una retraccion
del 3,6% ia. AxIPC. Por su parte los Ingresos, sin contemplar a las utilidades del BCRA por su
caracter excepcional, también mostraron un comportamiento oscilante que, en términos
acumulados, a noviembre presentd una variaciéon también negativa, en este caso del 2,4%

ia. AxIPC.
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VARIACION INTERANUAL DE INGRESOS vs. GASTOS

— ajustados por IPC—
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EJECUCION DEL PRESUPUESTO

e Mediante la decision administrativa N° 3/25, el Jefe de Gabinete aprobd la adecuacion de
los gastos y recursos del presupuesto prorrogado mediante el Decreto N° 1131/2024,
siendo la primera vez desde la sancién de la Ley N° 24.156° que en dos afios consecutivos

no se cuenta con Ley de Presupuesto aprobada por el Congreso Nacional.

® No obstante dicha adecuacion, a lo largo del afio fue necesario introducir las siguientes
modificaciones: i) el Decreto de Necesidad y Urgencia (DNU) N2186/25 que autorizd una
disminucion de Gastos por $8.075 millones; ii) la DA N2 10/25 que incrementd el crédito
vigente en $24.800 millones; iii) el DNU N° 425/25 del mes de junio, que incrementd los
recursos vigentes en $43,86 billones, mientras que los gastos lo hicieron en $31,39 billones
en relacién con el crédito vigente previo; iv) la DA N223/25 que incrementd los recursos
vigentes en $261.213 millones y el gasto total disminuyé en $493.531 millones; v) la DA
N224/25 que compensd gastos de capital por gastos de corrientes en $121.364 millones;
vi) la DA N229/25, que compensd gastos corrientes del Ministerio de Salud por gastos
corrientes de Obligaciones a Cargo del Tesoro en $35.832 millones, v, vii) con fecha del

1/12/2025 (aunque con ejecucién en noviembre de parte de los créditos aprobados) el DNU

3 LaLey de Administracion Financiera (LAF) fue sancionada en septiembre de 1992.
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N2 849/25 que autoriza mayores gastos para, principalmente, el pago de Prestaciones
Previsionales, Asignaciones Familiares, Atencidon Ex-Cajas Provinciales, Pensiones No

Contributivas y Seguro de Desempleo, entre otros.

e Considerando el crédito vigente al 30 de noviembre mas el DNU N2 849/25 mencionado, la
ejecucién acumulada al mes de noviembre representé el 84,2% del presupuesto prorrogado
vigente al 1 de diciembre, lo que implica un nivel de ejecucién 1,0 p.p. por encima del

promedio 2015-2024 de 83,2% para el mes de noviembre.

INSTITUCIONALIDAD PRESUPUESTARIA

e El15deseptiembre pasado, tal como lo establece la Ley 24.156, el Poder Ejecutivo presenté

ante el Congreso Nacional el Proyecto de Ley de Presupuesto 2026.

e Estasituacidon representa una oportunidad para revertir un retroceso en la institucionalidad
presupuestaria, ya que en cuatro de los ultimos seis ejercicios no se contd con Ley de
Presupuesto, y por primera vez desde que rige el actual marco normativo, esto se verificé
en dos afos consecutivos (2024 y 2025), por lo que la Administracién Publica se rigié por la

prorroga de la Ultima ley aprobada, que corresponde al ejercicio 2023.

e La prdrroga presupuestaria implica, entre otras cosas, prescindir de una herramienta clave
de planificacién, reducir la previsibilidad de la gestidon estatal, debilitar los mecanismos de

control y reducir a la minima expresidn el caracter plural del proceso de toma de decisiones.

e Porlo tanto, resulta indispensable que las distintas fuerzas politicas alcancen los consensos
necesarios para la aprobacion de la Ley de Presupuesto 2026, a fin de evitar una tercera
prorroga consecutiva y asegurar un marco de mayor previsibilidad, pluralidad vy

transparencia en la gestién publica.
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1. INGRESOS

En el mes de noviembre de 2025, los Ingresos Totales percibidos por la Administracién Publica
Nacional disminuyeron un 13,5% ia. AxIPC. Sin embargo, si a los efectos de realizar una
comparaciéon homogénea se excluye del analisis lo recaudado en igual mes de 2024 en concepto
del Impuesto PAIS (suprimido a fines del aflo pasado), se observa que el conjunto de los ingresos

mostrd una variacidn negativa del 9,9% ia. AxIPC.

Los ingresos impositivos, que representan casi el 60% del total de los ingresos, y registraron una
retraccion interanual del 19,0% AxIPC (sin la recaudacion del Impuesto PAIS, la caida resultante
alcanza el 13,5% ia. AxIPC). En este sentido, la recaudacion de noviembre 2025 se vio afectada
principalmente por la menor recaudacidn en concepto de Derechos de Exportacidn, Ganancias
e IVA, asi como una leve caida en las Contribuciones a la Seguridad Social. Con la excepcién de
los Derechos de Importacidny la Tasa Estadistica, el resto de los tributos presentd una incidencia
negativa sobre el resultado agregado.

- Gravamenes al Comercio Exterior: los Derechos de Exportacién evidenciaron una
contraccion interanual del 70,4% ia. AxXIPC como consecuencia de, en primer lugar, el
adelantamiento de la presentacion de las Declaraciones Juradas de Venta Exterior
(DJVE) y su posterior liquidacion producto de la reduccién de los aranceles dispuestos
por los Decretos N° 526/2025 y 682/2025. Este ultimo, publicado en septiembre,
establecié una disminucién temporal al 0% de la alicuota aplicable a granos vy
subproductos industriales, vigente 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
ocurriere primero. La medida también abarcd las exportaciones de carne bovina y aviar,
en estos casos sin cupo maximo. En contraposicidn, los ingresos provenientes de
Derechos de Importacién y Tasa Estadistica crecieron un 18,8% ia. AxIPC, continuando
con la tendencia positiva observada en los Ultimos meses;

- Impuesto a las Ganancias: la recaudacion de este tributo caydé un 13,2% ia. AxIPC
explicada, principalmente, por el efecto de una elevada base de comparacion derivada
de la aplicacién de la Ley N° 27.743 de Regularizacién Excepcional de Obligaciones
Tributarias, Aduaneras y de Seguridad Social, y por la prérroga del primer anticipo del
Impuesto a las Ganancias — Personas Humanas correspondiente al periodo fiscal 2024,

cuyo ingreso se produjo en el mes de noviembre.
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- Impuesto al Valor Agregado (IVA): siendo el principal tributo dentro de la recaudacién
nacional y luego de 3 meses de crecimiento consecutivo, este impuesto registré una
variacion interanual negativa del 6,1% AxIPC, motivada por el efecto de los ingresos
extraordinarios de noviembre 2024, asociados a la mencionada Ley N° 27.743.

- Impuesto a los Débitos y Créditos: esta recaudacion se contrajo un 6,6% ia. AxIPC.

- Resto de los ingresos impositivos que, en términos nominales, tiene una participacion

marginal en el total de los recursos tributarios, mostré una contraccién del 13,7% AxIPC.

- Finalmente, vale recordar la eliminacién del Impuesto PAIS, dado que en noviembre de

2024 habia representado el 4,0% de los ingresos totales.

Cuadro 1
INGRESOS CORRIENTES Y DE CAPITAL
- en millones de pesos -

nov-24 nov-25 Var %i.a Yar sale (e e Var %i.a Yar wie
(Ajust. x IPC) 2024 2025 (Ajust. x IPC)
INGRESOS CORRIENTES 8.859.841 10.062.138 13,6% -13,5% 80.384.575 123.713.110 53,9% 8,2%
Ingresos impositivos 5.558.674  5.913.073 6,4% -19,0% | 52.003.697 66.706.750 28,3% -10,2%
IVA neto de reintegros 1.845.933 2.275.073 23,2% -6,1% 16.810.391 24.301.564 44,6% 1,0%
Ganancias 876.506 999.594 14,0% -13,2% 8.231.252  10.752.948 30,6% -7,5%
Débitos y créditos 984.843 1.207.571 22,6% -6,6% 8.320.440 12.397.587 49,0% 4,7%
Derechos de exportacion 560.779 218.105 -61,1% -70,4% 5.137.550  6.509.403 26,7% -12,0%
Derechos de importacion y Tasa Estadistica 352.748 550.249 56,0% 18,8% 3.243.282 5.773.745 78,0% 22,9%
Impuesto PAIS 352.967 0 -100,0% -100,0% 5.350.145 2.681 -99,9% -100,0%
Resto impositivos 584.899 662.481 13,3% -13,7% 4.910.638  6.968.822 41,9% 2,5%
Contribuciones a la Seg. Social 2.627.470  3.440.240 30,9% -0,3% 22.884.214 37.343.096 63,2% 15,4%
Ingresos no impositivos 176.701 230.710 30,6% -0,6% 1.646.660 2.377.097 44,4% 1,1%
Venta de Bienes y Servicios 12.031 16.023 33,2% 1,4% 134.830 198.418 47,2% 3,7%
Rentas de la Propiedad 481.622 461.269 -4,2% -27,1% 3.652.212 17.012.259  365,8% 226,4%
Transferencias corrientes 3.343 823 -75,4% -81,3% 62.961 75.490 19,9% -26,9%
INGRESOS DE CAPITAL 29.681 37.727 27,1% -3,2% 102.752 340.611 231,5% 134,2%
Dism. de la Inversién Financiera 24 23 -1,1% -24,7% 235 356 51,4% 9,0%
Otros 29.657 37.704 27,1% -3,2% 102.517 340.256 231,9% 134,5%
INGRESOS TOTALES 8.889.522 10.099.865 13,6% -13,5% | 80.487.326 124.053.721 54,1% 8,4%
INGRESOS TOTALES SIN UTILIDADES BCRA 8.889.522 10.099.865 13,6% -13,5% 80.487.326 112.077.334  39,2% -2,4%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025

Durante noviembre, las Contribuciones a la Seguridad Social (que aportan mas de un tercio de
los ingresos totales) registraron una contraccion del 0,3% ia. AxIPC. Si bien se consolida la
recuperacion iniciada en la segunda mitad de 2024, se desacelera mes a mes el crecimiento

interanual (10,8% en julio, 7,2% en agosto, 4,0% en septiembre y 1,4% en octubre).

Las Rentas de la Propiedad, que representaron el 4,6% del total de ingresos en el mes bajo
analisis, mostraron una caida interanual del 27,1% AxIPC, en contraposicidon a lo registrado
durante el mes de octubre, en donde se habian registrado ingresos significativos provenientes

del FGS.
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Por su parte, aunque con una relevancia mucho menor respecto al resto de los tributos, lo
recaudado por la Venta de Bienes y Servicios crecid un 1,4% ia. AxIPC, mientras que los Ingresos

no Impositivos se mantuvieron en linea con la dindmica inflacionaria (-0,6% ia. AxIPC).

DINAMICA DE LOS INGRESOS IMPOSITIVOS Y
LAS CONTRIBUCIONES A LA SEGURIDAD SOCIAL
- variacion interanual mensual y acumulada, AxIPC -

Ingresos Impositivos

Contribuciones a la Seguridad Social
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Ingresos Impositivos APN = == =Ingresos Impositivos APN (acurn.) == Contrib. a la Seg. Sacial = === Contrib. a la Seg. Soc. (acum.)

Habiendo transcurridos once meses del 2025, se observa que los Ingresos Totales de la
Administracion Nacional acumulan una variacidon interanual positiva del 8,4% AxIPC. No

obstante, al excluir el efecto del giro de utilidades del BCRA registrado en abril, la variacidn se
torna negativa en 2,4% ia. AxIPC.

Esto es el resultado de conceptos que crecieron, y otros que cayeron. En el primer grupo, se
destaca:

el fuerte crecimiento de las Rentas de la Propiedad (+226,4% ia. AxIPC), impulsado por

la remision extraordinaria de utilidades del BCRA efectivizada durante abril de este afio;

la dindmica positiva de lo recaudado a través de las Contribuciones a la Seguridad Social,
evidenciando un crecimiento del 15,4% ia. AxIPC, como consecuencia de la evolucion

favorable del salario real en el sector formal de la economia;

el aumento en los ingresos por el Impuesto a los Débitos y Créditos (+4,7% ia. AxIPC),
como reflejo de la evolucidn de los niveles de consumo y de la actividad econdmica

registrada en los primeros meses de la actual administracién;

el aumento en la recaudacion de Derechos de Importacién y Tasa Estadistica, que

crecieron un 22,9% ia. AxIPC, resultado de un mayor tipo de cambio y mayores

volimenes importados; y

Asociacion Argentina de Presupuesto y Administracién Financiera Publica
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- el moderado incremento en la recaudacion del IVA (+1,0% ia. AxIPC).
En sentido contrario, afectaron negativamente al nivel de los ingresos:

- la eliminacidn del Impuesto PAIS, que en el periodo enero — noviembre de 2024 habia

representado el 6,6% de los ingresos totales;

- la recaudacién por Ganancias registré una caida interanual del 7,5% respecto de igual
periodo de 2024. Esta caida se explica principalmente por una elevada base de
comparacién, debido a que en mayo de 2024 se registraron ingresos excepcionales
vinculados al desempefio del sector financiero frente al shock inflacionario y cambiario
del ejercicio fiscal 2023 como a la mencionada incidencia de la moratoria Ley 27.743. En
efecto, su participacidn en los ingresos totales acumuld una disminucién de 1,6 p.p., al

pasar del 10,2% del total de recursos en 2024 al 8,2% en el presente afio.

- los Derechos de Exportacién, que acumularon una contraccidon del 12,0% ia. AxIPC,
producto de la eliminacién de las alicuotas a las exportaciones de las economias
regionales, la reduccién transitoria aplicada a los cultivos tradicionales y la
implementacién temporal de una alicuota del 0% para las exportaciones de productos
agricolas y carnicos. Estos efectos fueron parcialmente compensados por el incremento

en los volimenes exportados.

- si bien con una incidencia marginal sobre el total, las Transferencias Corrientes se

contrajeron un 26,9% ia. AxIPC.

Por ultimo, los Ingresos de Capital se incrementaron un 134,2% ia. AxIPC, impulsados por la
acumulacién de mayores recursos provenientes del Fondo Fiduciario del Sistema de

Infraestructura del Transporte, aunque su peso relativo en el total continda siendo bajo.

Como resultado de la evolucién previamente descrita, la composicidon de los recursos de la
Administracion Nacional presentd, en el acumulado al pendltimo mes del afo, diferencias

significativas con la registrada en igual periodo de 2024.

En este sentido, aumento el peso relativo de las Rentas de la Propiedad (+9,2 p.p., que pasoé del
4,5% al 13,7%) como efecto de la registracidn de las utilidades del BCRA transferidas al Tesoro
(sin este componente, las Rentas hubiesen mantenido su participacidén), mientras que la
participacién de los Ingresos Impositivos en el total de recursos se redujo en 10,8 p.p. En cuanto

a las Contribuciones a la Seguridad Social, las mismas recuperaron 1,7 p.p de participacién.
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El grafico que se presenta a continuacidn muestra la composicion de los ingresos totales y

tributarios con y sin el computo de las utilidades del BCRA.

COMPOSICION DE INGRESOS TOTALES Y TRIBUTARIOS

-en%-
2,4% 2,7%
100% —— Resto Tributarios
13,7% k] Der. de Impor. 5,6%
y Tasa Estad.
80% - L be oA 2,7%
60%
Der.de IVA
Exportacion 19,6%
40% 5,2%
59,5%
20% Créditosy
Débitos .
10,0% Ganancias
0% 8,7%
Acum. nov-24 Acum. nov-25 Acum. Nov-25
(neto de Utilidades BCRA)
m Otros  Rentas de la Propiedad M Contribuciones a la Seg. Social M Ingresos Impositivos
2. GASTOS

En noviembre de 2025, el nivel de Gastos Totales ejecutado por la APN trepé a $10,73 billones,
lo que implicd una caida interanual de 8,6% AxIPC. Si se excluyen los pagos de intereses (+13,6%

ia. AxIPC), surge que el Gasto Primario disminuyd 12,0% AxIPC respecto al mismo mes de 2024.

DINAMICA DE LOS GASTOS CORRIENTES Y DE CAPITAL
- variacion interanual mensual y acumulada, AxIPC -

Gastos Corrientes

Gastos de Capital
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Gastos Corrientes = = = Gastos Corrientes (acum.)

Gastos de Capital = = = Gasto de Capital (acum.)

Al analizar los principales conceptos, se observa que la ejecucion de los gastos corrientes registrd
una caida del 7,2% ia. AxIPC, consolidando la tendencia contractiva ya evidenciada en el

acumulado a octubre, cuando las erogaciones corrientes habian disminuido un 2,5% AxIPC. Al
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desagregar los principales componentes del rubro, se destaca una dinamica contractiva

generalizada, con excepcion de:

- las Prestaciones de la Seguridad Social* crecieron un 4,8% ia. AxIPC profundizando la
recuperacion iniciada en el tercer trimestre de 2024, asociada a la nueva féormula de
movilidad jubilatoria y previsional (Decreto N° 274/2024) y a la baja base de

comparacion (ver Apartado sobre Prestaciones de la Seguridad Social);

- el pago de Intereses, que totalizé un monto de $1.77 billones y significd un incremento

del 13,6% ia. AxIPC.
El resto de los componentes mostraron comportamientos contractivos:

- las Transferencias Corrientes tuvieron una caida interanual del 28,0% AxIPC. Al analizar
su composicion se observa que las destinadas al Sector Privado, que representan mas
del 65% del total, disminuyeron un 14,8%, fundamentado principalmente en la falta de
actualizacion del Complemento Previsional (-23,8% ia. AxIPC) que refuerza los haberes

previsionales de menores ingresos.

Por su parte, las Transferencias al Sector Publico, en su conjunto, mostraron una

marcada disminucién del 46,8% ia. AxIPC, traccionada por:

a) una considerable reduccién de los fondos girados a las Provincias, que cayeron
un 38,7% ia. AxIPC, en linea con lo registrado en el mes de octubre y acumulando
cuatro meses de caida consecutiva;

b) menores fondos destinados a las Universidades Nacionales (-15,1% ia. AxIPC); y

c) lastransferencias a Empresas Publicas, Fondos Fiduciarios y Otros Entes del SPN,
gue mostraron un significativo decrecimiento respecto a la inflacidn, con una

baja interanual del 63,0% AxIPC.

- el gasto en Remuneraciones cayé un 11,8% ia. AxIPC, que es la consecuencia de varios
efectos, ya que la evolucién de este refleja tanto la reduccion de los salarios reales como
de la cantidad de empleados. Al analizar las diferentes formas de relaciéon contractual
contempladas presupuestariamente, se observan caidas significativas en el gasto en

Personal Permanente (-8,3% ia. AxIPC) y el destinado al pago del Personal Temporario

4 Cabe mencionar que los bonos otorgados por el Poder Ejecutivo a las jubilaciones de menores ingresos se imputan

dentro de las Transferencias Corrientes, en el programa “Complementos a las Prestaciones Previsionales” (ver
cuadro 3) y no dentro del concepto “Prestaciones a la Seguridad Social”. Tampoco se registra en prestaciones a
la seguridad social (y si dentro de transferencias corrientes) los bonos otorgados por el Poder Ejecutivo a los
beneficiarios de las pensiones por invalidez, que son imputados en la partida Ayuda Social a Personas 5.1.4
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(-42,6% ia. AXIPC), mientras que los salarios del Personal Contratado mostraron una
evolucidn (+14,1% ia. AxIPC). A su vez, del Gltimo informe publicado por el INDEC® sobre
la Dotacion del Personal en la APN, Empresas y Sociedades se desprende que, desde el
inicio de la actual administracidn en diciembre de 2023, el gobierno nacional redujo la
planta de empleados publicos en 58.903 agentes (-17,2%), de los cuales 38.675

empleados se desempefiaban en la Administracion Nacional (-16,7%).

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

. Var %i.a . Var %i.a
nov-25 Var %i.a ) Var %i.a )
(Ajust. x IPC) (Ajust. x IPC)

| GASTOS CORRIENTES 8.662.205 10.559.454 21,9% -7,2% 76.841.614 106.335.602 38,4% -2,9%
Remuneraciones 968.219 1.121.228 15,8% -11,8% 9.164.353 11.900.578 29,9% -9,2%
Bienes y servicios 202.918 209.627 3,3% -21,3% 1.605.043 2.800.797 74,5% 23,1%
Intereses 1.185.095 1.768.488 49,2% 13,6% 8.931.317 9.719.450 8,8% -28,3%
Prestaciones de |a Seguridad Social 3.477.272 4.785.269 37,6% 4,8% 30.369.773 49.191.512 62,0% 15,1%
Transferencias corrientes 2.825.391 2.671.910 -5,4% -28,0% 26.757.579 32.699.635 22,2% -13,6%
Sector privado 1.675.070 1.874.173 11,9% -14,8% 16.802.646 20.295.227 20,8% -15,3%

Sector publico 1.140.844 797.126 -30,1% -46,8% 9.836.763 12.308.654 25,1% -10,4%
Provincias 153.239 123.399 -19,5% -38,7% 1.281.358 2.117.764 65,3% 21,9%
Universidades 308.393 343.866 11,5% -15,1% 2.772.141 3.847.251 38,8% -1,7%

Empresas Plblicas, Fondos 679.212 329.861 51,4% -63,0% 5783264  6.343.640 9,7% 21,7%

Fiduciarios y Otros Entes del SPN

Sector externo 9.477 611 -93,6% -95,1% 118.169 95.753 -19,0% -39,9%

Otros gastos 3.309 2.932 -11,4% -32,5% 13.550 23.630 74,4% 25,8%

1l GASTOS DE CAPITAL 272.170 168.201 -38,2% -52,9% 1.870.734 1.752.785 -6,3% -32,3%
Inversion Real Directa 103.672 95.153 -8,2% -30,1% 528.727 851.107 61,0% 17,6%
Transferencias de capital 168.312 73.506 -56,3% -66,7% 1.184.714 660.830 -44,2% -60,4%
Provincias 15.323 18.714 22,1% -7,0% 78.465 144.963 84,7% 34,4%

Resto 152.988 54.793 -64,2% -72,7% 1.106.249 515.867 -53,4% -66,9%
Inversion financiera 186 -458 SRk S*E 157.294 240.847 53,1% 18,8%
1l GASTOS TOTALES (Il +V) 8.934.374 10.727.655 20,1% -8,6% 78.712.348  108.088.386 37,3% -3,6%
IV GASTOS PRIMARIOS (Il - V) 7.749.279 8.959.167 15,6% -12,0% 69.781.032 98.368.937 41,0% -0,2%
V INTERESES 1.185.095 1.768.488 49,2% 13,6% 8.931.317 9.719.450 8,8% -28,3%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025
-*- :Porcentaje mayor a 1000.

-**_: Cociente entre nimeros de distinto signo.

El Gasto de Capital acentud su trayectoria contractiva (-52,9% ia. AxIPC) luego del valor negativo
registrado en octubre (-15,8% ia. AxIPC) y tras el leve incremento registrado en septiembre
(+0,7% ia. AXIPC. No obstante, si se compara con igual mes del 2023, la caida es del 86,1% AxIPC.
Al analizar la composicion de este tipo de erogaciones, se observa que todas las subcaterogias
mostraron un comportamiento similar: mientras que las Transferencias de Capital disminuyeron

un 66,7% ia. AxIPC, como consecuencia de la caida de las destinadas a las Empresas Publicas y

> Para mas informacion ver: “Dotacién de personal de la administracién publica nacional, empresas y sociedades.

Octubre de 2025”. Disponible en:
https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/dotacion_personal_apn_11_2548BFCOD521.pdf
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otros (-72,7% ia. AxIPC) y de las destinadas a las Provincias (-7,0% ia. AxIPC), la Inversion Real

Directa se retrajo un 30,1% ia. AxIPC.

En el acumulado anual, el Gasto Total de la APN trep6 a $108,09 billones, con una variacién
negativa del 3,6% ia. AxIPC. Al detraer el pago en concepto de intereses (-28,3% ia. AxIPC), se
observa que el Gasto Primario mostré un comportamiento en linea con la evolucién de la

inflacién (-0,2% ia. AxIPC), aunque con evoluciones disimiles en sus principales componentes;
- las Prestaciones a la Seguridad Social acumularon un crecimiento del 15,1% ia. AxIPC;

- las Transferencias Corrientes registraron una caida del 13,6% ia. AxIPC, explicada
principalmente por la disminucion de las Transferencias al Sector Privado (-15,3% ia.
AxIPC), donde sobresale la marcada reduccién de los fondos destinados a CAMMESA (-
35,3% ia. AxIPC), utilizados para cubrir la brecha entre los costos de generacion eléctrica
y las tarifas vigentes. También incidid negativamente la menor asignacién de recursos
para la implementacion de los programas “Acompafiamiento Social y Volver al Trabajo”
(-40,8% ia. AxIPC) y “Politicas Alimentarias” (-17,9% ia. AxIPC), junto con el

congelamiento del bono previsional (-28,5% ia. AxIPC).

Las Transferencias al Sector Publico cayeron 10,4% ia. AxIPC. Si bien en el acumulado
anual los envios de fondos a Provincias se incrementaron 21,9% ia. AxIPC, esta evolucion
fue mas que compensada por menores giros hacia Universidades y Empresas Publicas y
Fondos Fiduciarios que acumularon caidas del 1,7% ia. AxIPC y 21,7% ia. AxIPC,
respectivamente. En este Ultimo grupo, se destaca la caida en el nivel de las
transferencias a ENARSA (-62,7% ia. AxIPC), la ausencia de giros a Correo Argentino y
AySA, asi como una marcada contraccion de las destinadas al Fondo Fiduciario del

Sistema de Infraestructura del Transporte (-33,9% ia. AxIPC);

- el gasto en Remuneraciones del sector publico se contrajo un 9,2% ia. AxIPC, mientras
que las erogaciones en Bienes y Servicios mostraron un crecimiento acumulado del

23,1% ia. AxIPC.;

- el Gasto de Capital continud profundizando su contraccidn con una variacién negativa
acumulada del 32,3% ia. AxIPC., explicada por la reduccion del 60,4% ia. AxIPC en las
Transferencias de Capital, parcialmente compensada por una recuperacion en las
erogaciones asociadas a la Inversion Real Directa (+17,6% ia. AxIPC) y a la Inversion

Financiera (+18,8% ia. AxIPC).
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Considerando los rubros que componen el Gasto Primario, el cuadro siguiente presenta la
contribucién de cada uno a la variacidn interanual del gasto, distinguiendo entre aquellos que

impulsaron su contraccion y aquellos que la atenuaron.

VARIACION INTERANUAL E INCIDENCIA
EN LA DINAMICA DEL GASTO PRIMARIO
-en% -

Incidenciaen Incidenciaen la
Var. % ia. AXIPC  Var. % ia. AXIPC  laSuba/Baja Suba/Baja del

Conceptos del Gasto Primario

2025 - 2024 2025 - 2023 del GPT GPT
2025-2024 2025-2023

Remuneraciones -9,2% -27,1% -15",6% -11;,0%
Bienes y servicios 23,1% -28,4% 6,#% -2,?%
Prestaciones de la Seguridad Social 15,1% -6,3% 85 -S,fz%
Transferencias corrientes al Sector Privado -15,3% -36,9% -47,3% -292,6%
Transferencias corrientes a Provincias 21,9% -61,7% 5, |-% 'S,E%
Universidades -1,7% -29,1% -0,9%

Resto de transferencias corrientes -21,7% -44,6% -22,7%

Transferencias corrientes al Sector externo -39,9% 5,4% -0,8%

Otros gastos 25,8% 27,9% 0,1%

Inversion Real Directa 17,6% -72,8% 1,7% -5,6%
Transferencias de capital -60,4% -91,5% -12,7% -17‘:,4%
Inversién financiera 18,8% -9,7% 0,5% -0,1%

Transcurridos once meses del 2025 se comprueba que los componentes que lideran los
aumentos del Gasto Primario son las Prestaciones de la Seguridad Social (+85,8%), las
erogaciones en Bienes y Servicios (6,9%), las Transferencias Corrientes a Provincias (5,1%) y la
Inversion Real Directa (1,7%). En sentido contrario operaron las Transferencias Corrientes al
Sector Privado (-47,3%), el Resto de las Transferencias Corrientes (-22,7%), el pago en concepto

de Remuneraciones (-15,6%), y las Transferencias de Capital (-12,7%).

Si se compara con igual periodo de 2023, el Gasto Primario se redujo un 28,9% AxIPC, donde casi
totalidad de los rubros muestran niveles por debajo de los verificados en aquel afio, en particular
las Transferencias al Sector Privado (-29,6%), las Transferencias de Capital (-17,4%), las
Remuneraciones (-11,0%), las Transferencias Corrientes a Provincias (-8,6%) y las Prestaciones

de la Seguridad Social (-8,2%).

Asimismo, se ha visto sensiblemente modificada la composiciéon del Gasto Primario. En este
sentido las Prestaciones de la Seguridad incrementaron su participacién en 6,5 p.p., pasando del

43,5% en el acumulado a noviembre de 2024 al 50,0% en igual periodo de 2025, mientras que
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las Transferencias Corrientes redujeron su participaciéon en 5,1 p.p. (del 38,3% al 33,2%) y el

rubro Remuneraciones lo hizo en 1,0 p.p. (del 13,1% al 12,1%).

COMPOSICION DE LOS GASTOS
- en % de los gastos primarios —

I, 50.0%
A 43,5%
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. R

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Prest. Seg. Social
Transf. corrientes
Remuneraciones
Bienes y servicios

Gastos de Capital

W Acum. nov-25 = Acum. nov-24

Apartado sobre Prestaciones Previsionales

Las jubilaciones, pensiones y otros programas sociales incluidos en las Prestaciones de la
Seguridad Social, concentran casi la mitad de las partidas del Gasto Primario. Este conjunto de
politicas no sdlo atiende a adultos mayores, sino también a sectores sociales vulnerables a través

de diversos mecanismos de proteccién social.

Como es sabido, la sostenibilidad del sistema previsional enfrenta desafios significativos,
exacerbados por el envejecimiento de la poblacién y el incremento de la informalidad laboral.
De acuerdo con el Informe sobre la Seguridad Social N°6 de la ASAPS, al tercer trimestre de 2025
los Aportes y Contribuciones representaban el 29,7% del total de la estructura de financiamiento
previsional. Esto refleja una elevada presion sobre las finanzas publicas, ya que el sistema
previsional no se sostiene con aportes especificos, sino que depende en gran medida de recursos

tributarios que, de este modo, dejan de estar disponibles para otras necesidades que el Estado

5 Informe de la Seguridad Social N° 7 - Acumulado al [l Trimestre de 2025. ASAP

(https://asap.org.ar/img_informes/11041508_InformeN7SeguridadSocial.pdf)
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debe afrontar. Esta creciente dependencia de fuentes alternativas de financiamiento
(incluyendo la coparticipacion de impuestos) hace necesario configurar una politica fiscal
integral que busque simplificar la fragmentacidn del financiamiento y garantizar la viabilidad del

sistema a largo plazo.

Cuadro 3
PRESTACIONES PREVISIONALES
- en millones de pesos -

nov-25 Var % ia Var %i.a Acum Acum Var % ia Var%i.a
(Ajust. x IPC) 2023 2025 (Ajust. x IPC)
Prestaciones de la Seguridad Social 3.477.272 4.785.269 37,6% 4,8% 30.369.773 49.191.512 62,0% 15,1%
ANSES 2.964.152 4.157.013 40,2% 6,8% 25.614.991 42.328.742 65.2% 17,6%
Regimen de Reparte 1.590.347 2.327.175 46,3% 11,4% 13.859.115 23.313.353 68,2% 19,5%
Reparacion Historica 83.629 103414 23,7% -5,8% 749,715 1.139.139 51,9% 8,5%
Moratoria Previsional 1.060.901 1.417.023 33,6% 1,7% 9.017.877 14.701.543 63,0% 16,4%
Ex-Cajas Provinciales 95.111 137.281 44.3% 9,9% 793.298 1.392.354 75,5% 25,.3%
Pensiones No Contrib. 72.766 92.084 26,5% -3,6% 641.673 968.056 50,9% 74%
Pension Universal Adulto Mayor 39.934 54,333 36,1% 3,6% 367.422 538.338 46,5% 3,7%
Pens. Ex-Combatientes y Ley N226.913 21.464 25.704 19,8% -8,8% 185.891 275.959 48,5% 52%
Pensiones no Contrib. por Invalidez 209.890 236.360 12,6% -14.2% 1.832.671 2.717.703 48,3% 5,9%
Caja PFA 173.189 228.501 31,9% 0,5% 1.687.491 2.403.933 42,5% -0,5%
Caja Militares 128.977 162.391 25,9% -4,1% 1.229.407 1.732.153 40,9% -1,2%
Consejo de la Magistratura 241 449 86,1% 41,7% 2.882 4.353 51,0% 2,3%
Administracién de Parques Nacionales 822 555 -32,5% 418,6% 2.331 4.629 98,6% 39,7%
Complem. Prestac. Prev. (ANSES) 249.405 249.623 0,1% -23,8% 2.651.723 2.745.763 3,5% -28,5%
Total Prestaciones de la Seguridad Social 2 3.726.677 5.034.892 35,1% 38,6% 33.021.495 51.937.275 57,3% 32,5%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacion: 9/12/2025
m Incluye el Programa 17 de ANSES, denominado "Complemento de Prestaciones Previsionales". Esta inclusion responde a la relevancia directa del
programa en el proceso de pago de jubilaciones y pensiones, tal como sugiere su denominacidn.

-**_. Cociente entre nimeros de distinto signo.

En este contexto, el andlisis de la evolucién del gasto en prestaciones de la seguridad social
adquiere una relevancia particular, especialmente en lo que respecta a las jubilaciones y
pensiones. Durante el mes de noviembre, se observé un incremento del 4,8% ia. AxIPC en los
fondos destinados a la provisidn de este tipo de prestaciones, en donde las administradas por la

ANSES, registraron una suba del 6,8% ia. AxIPC.

El haber minimo jubilatorio desempefia un papel fundamental, ya que representa una
proporcién muy significativa de los gastos en concepto del régimen de reparto y de la moratoria
previsional, y establece un piso de proteccién para los jubilados que, por motivos diversos, no
han podido acumular mayores aportes a lo largo de su vida laboral. Este monto se actualiza

periddicamente mediante el coeficiente de movilidad’.

7 Mt=Var. mensual IPC t-2

Donde:
1) “M t” es la movilidad por aplicar en un mes determinado;
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En el anteultimo mes del afio la movilidad jubilatoria, que tomé como factor de actualizacién la
inflacién registrada en septiembre (3,7%), fijé el haber minimo en $333.085 que, sumado al bono
de $70.000 (otorgado mediante el Decreto N°771/2025), alcanzd un total de $403.085. Tal como
se ha verificado a lo largo del afio, la dindmica de actualizacidn refleja que, mientras el haber
minimo exhibid un leve crecimiento interanual del 0,3% AxIPC, el bono previsional mantiene su
valor nominal desde marzo de 2024, lo que se traduce en una contraccion interanual del 23,8%
respecto a la inflacién. En consecuencia, considerando el haber minimo mas el bono, surge que

la prestacién minima previsional otorgada durante el mes de noviembre presentd una

contraccion interanual del 4,9% ia. AxIPC.

EVOLUCION DEL HABER MiNIMO
- en pesos de noviembre de 2025 -
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Si, en cambio, se toma como referencia el mismo mes de 2023, el haber minimo mas el bono de
noviembre de 2025, muestra una baja interanual del 7,3% AxIPC. De esta forma, mientras se
mantenga fijo el monto del bono, se incrementara la pérdida de poder adquisitivo que afecta a

las jubilaciones minimas, acercdndose progresivamente a la canasta basica®.

2) “Var. Mensual IPC t-2” es la variacién mensual del Nivel General del IPC con cobertura nacional, publicado por
el Instituto Nacional de Estadistica y Censos, correspondiente al mes previo al mes anterior al del pago de la
movilidad.
Ej: En noviembre de 2025 se ajusta considerando la variacion del IPC de septiembre, y en diciembre se abonard
la variacidn correspondiente al mes de octubre, y asi sucesivamente (Anexo, Decreto N °274/24).
8 En el mes de noviembre de 2025 la Canasta Basica Total arrojé un valor de $403.903 por adulto equivalente. Las
mujeres de entre 61 a 75 afos equivalen a 0,67 unidades de adultos equivalentes, mientras que los varones de igual

edad representan 0,83 unidades. Por su parte, las mujeres y los varones de mas de 75 afos equivalen a 0,63 y 0,74
unidades de adultos equivalentes, respectivamente.
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Las Pensiones no Contributivas por Invalidez registraron una ejecucién de $236.360 millones,
alcanzando una caida de 14,2% ia. AxIPC. Sin embargo, considerando la evolucién de los meses

previos, en lo que va del afio este tipo de prestacidon acumuld un incremento interanual del 5,9%.

PARTICIPACION DE LAS PRESTACIONES PREVISIONALES
- en porcentaje de los gastos primarios -
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Las prestaciones previsionales administradas por la Caja de la Policia Federal mostraron una
suba de apenas 0,5% ia. AxIPC durante noviembre de 2025 acumulando una merma del 0,5% ia.
AxIPC anual. En tanto, las jubilaciones administradas por la Caja de las Fuerzas Militares
registraron en noviembre una caida interanual del 4,1% ia. AxIPC, acumulando una retraccion

del 1,2% ia. AxIPC en lo que va del afio.

Las erogaciones asociadas a las prestaciones previsionales correspondientes a la Administracion
de Parques Nacionales cayeron un 48,6% ia. AxIPC en noviembre y acumularon un incremento

interanual de 39,7% ia. AxIPC .

Con relacién al gasto previsional del Consejo de la Magistratura, el mismo mostré una suba del

41,7% ia. AXIPC en noviembre y acumula una suba del 2,3% ia. AxIPC en el afio.

Finalmente, resulta relevante sefialar que a través del Programa “Complemento Prestaciones
Previsionales” ejecutado por la ANSES, se devengan mensualmente las sumas correspondientes

al bono de suma fija que complementa el haber minimo ($70.000). Como consecuencia de que

Informe sobre “Valorizacion mensual de la canasta basica alimentaria y de la canasta basica total. GBA. Noviembre
de 2025”. Disponible en: https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/canasta_12_257427252BFC.pdf
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el monto se mantuvo constante en términos nominales, tal como se menciond anteriormente,
este programa registré una caida del 23,8% ia. AXIPC en noviembre, acumulando una baja

interanual del 28,5% ia. AxIPC en 2025.
Apartado sobre Transferencias Corrientes

En el mes de noviembre de 2025, las Transferencias Corrientes tuvieron una caida interanual
del 28,0% AxIPC, y acumularon una variacidon negativa del 13,6% ia. AxIPC respecto al periodo
enero-noviembre del 2024.

Cuadro 4

TRANSFERENCIAS CORRIENTES
- en millones de pesos -

nov-24 nov-25 Var %i.a Yar Ala Acum Acum Var %i.a Yar “la
(Ajust. x IPC) 2024 2025 (Ajust. x IPC)
Transferencias corrientes 2.825.391 2.671.910 -5,4% -28,0% 26.757.579 32.699.635 22,2% -13,6%
Provincias 153.239 123.399 -19,5% -38,7% 1.281.358 2.117.764 65,3% 21,9%
Universidades 308.393 343.866 11,5% -15,1% 2.772.141 3.847.251 38,8% -1,7%
Programa "Acompafiamiento Socia  3.838 15.901 314,3% 215,5% 519.378 198.985 -61,7% -75,5%
Programa "Volver al Trabajo" 74.725 3 -100,0% -100,0% 599.006 744.651 24,3% -5,1%
Polit. Alimentarias 182.309 190.817 4,7% -20,3% 1.745.940 2.061.100 18,1% -17,9%
AUH y Prot. Soc. 348.044 494.086 42,0% 8,1% 2.940.235 5.005.867 70,3% 20,2%
Resto Asignaciones Fliares. 225.092 259.231 15,2% -12,3% 2.048.088 2.988.130 45,9% 2,6%
Becas a Estudiantes 41.218 19.842 -51,9% -63,3% 305.894 275.979 -9,8% -36,7%
Transferencias a PAMI 104.048 144.279 38,7% 5,6% 895.346 1.468.360 64,0% 17,0%
Subsidios Transporte 140.202 78.347 -44,1% -57,4% 1.658.097 1.776.536 7,1% -25,7%
Subsidios Energia 323.219 513.158 58,8% 20,9% 5.505.603 4.526.752 -17,8% -42,8%
Resto 921.063 488.982 -46,9% -59,6% 6.486.492 7.688.261 18,5% -15,6%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025

Con relacion a las transferencias en concepto de Subsidios Econdmicos (ver subapartado
Subsidios), en el mes de noviembre, las destinadas al sector energético se incrementaron un
20,9% ia. AxIPC, mientras que las del sector transporte se retrajeron un 57,4% ia. AxIPC. Sin
embargo, en términos acumulados ambos sectores mantienen el signo negativo respecto a los
primeros once meses de 2024 (-42,8 % ia. AxIPC las destinados a la energiay -25,7% ia. AxIPC las

orientadas al transporte).

Respecto de los programas de asistencia social, la Asignacién Universal por Hijo (AUH) mantuvo
la tendencia de crecimiento iniciada en 2024, impulsada por incrementos adicionales a los
establecidos en la formula de movilidad jubilatoria, y en el mes de noviembre registré una suba
del 8,1% ia. AxIPC y del 20,2% ia. AxIPC acumulado. El Resto de las Asignaciones Familiares —
que incluye los pagos a trabajadores en relacion de dependencia del sector privado, a

beneficiarios del subsistema no contributivo del SIPA, de las Pensiones No Contributivas, de la
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Pensién Universal para el Adulto Mayor (PUAM) y a empleados del Sector Publico Nacional—
presenté una contracciéon del 12,3% ia. AxIPC y un incremento del 2,6% ia. AxIPC aumulado.
Finalmente, las Transferencias al PAMI ejecutadas desde la ANSES crecieron 5,6% ia. AxIPC y

17,0% ia. AxIPC acumulado.

El resto de los principales conceptos vinculados a las transferencias corrientes evidencio caidas
interanuales. Las Becas a Estudiantes mostraron una marcada disminucion del 63,3% ia. AxIPC
(la mayor parte de estas transferencias corresponde a las Becas Progresar, cuyo monto se
mantiene en $38.000 desde septiembre de 2024, seguin la Resolucién del Ministerio de Capital
Humano N° 888/2024) y del 36,7% ia. AxIPC acumulado. Asimismo, los fondos destinados a las
Universidades Nacionales se redujeron un 15,1% ia. AxIPC, acumulando dos meses de caidas

consecutivas y resultando inferiores en 1,7% ia. AxIPC en lo que va del afio.

En la misma linea, las partidas destinadas a Politicas Alimentarias retrocedieron un 20,3% ia.
AxIPCy 17,9% ia. AxIPC acumulado, mientras que las partidas destinadas a la implementacién
del Programa de Acompafiamiento Social y del Programa Volver al Trabajo, consideradas
conjuntamente, mostraron una caida interanual del 84,6% ia. AxIPC y del 40,8% ia. AxIPC en el

acumulado del afio.

Al igual que lo observado en los ultimos tres meses, las Transferencias Corrientes a Provincias y
Municipios se redujeron un 38,7% ia. AxIPC, acumulando asi cuatro meses de caida consecutiva
y revirtiendo la dindmica positiva registrada entre febrero y julio pasado, aunque en lo que va
del afio su incremento fue del 21,9% ia. AxIPC. Al desagregar este componente, se destaca que
el cumplimiento de la medida cautelar a favor de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
representé unos $40.000 millones, muy por debajo del promedio registrado entre febrero y julio
(cercano a $112.000 millones) y consolidando la baja registrada desde el mes de agosto de este

afio. Si se excluye este item, las transferencias acumulan una disminucion del 8,1% ia. AxIPC.

Por ultimo, el concepto “Resto”, que comprende entre otras partidas el financiamiento del
Complemento a las Prestaciones Previsionales (ANSES), las transferencias del Tesoro al PAMI,
los programas de Empleo de la Secretaria de Trabajo, Empleo y Seguridad Social, y la Atencién
Médica a los Beneficiarios de PNC (ANDIS) en noviembre se contrajo un 59,6% ia. AxIPC,

acumulando una baja interanual del 15,6% AxIPC.
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PARTICIPACION DE LAS TRANSFERENCIAS CORRIENTES
- en porcentaje de los gastos primarios -
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Subsidios

Durante noviembre de 2025, el total de los Subsidios Econdmicos tuvo una retraccion interanual
del 6,2% AxIPC, motivado por marcadas contracciones en el Sector Transporte (-57,4% ia. AxIPC)
y en el Resto de los Sectores Econdmicos (-91,7% ia. AxIPC), aunque compensado parcialmente
por una mejora en el Sector Energético (+20,9% ia. AxIPC). En el acumulado de los once meses

del afio el descenso interanual de este concepto alcanzé el 40,0% AxIPC.

En el mes bajo andlisis, los Subsidios Energéticos totalizaron $513.158 millones, donde se
registré una mayor asistencia financiera mensual a CAMMESA (+51,5% ia. AxIPC), asi como
transferencias a ENARSA por $54.000 millones, en contraste con igual mes de 2024, cuando
dichas transferencias habian sido nulas. Por su parte, el componente “Resto” presentd una
contracciéon interanual del 38,5% AxIPC. En términos acumulados, se observa una dindmica
contractiva, con una caida del 42,8% en el sector explicada por retracciones en todos los

conceptos: CAMMESA (-35,3% ia. AxIPC), ENARSA (-62,7% ia. AxIPC) y Resto (-29,8% ia. AxIPC).

Por su parte, los Subsidios al Transporte alcanzaron una ejecucién de $78.347 millones en
noviembre, lo que implicéd una caida interanual del 57,4% AxIPC. Esta disminucién se explicd
principalmente por el desempeio del subsector ferroviario, dado que las empresas Belgrano
Cargas y Logistica S.A. y Administracion de Infraestructuras Ferroviarias S.E. recibieron

transferencias significativamente inferiores a las observadas en igual mes de 2024, con caidas
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AxIPC del 83,4% y 63,9%, respectivamente y que Desarrollo de Capital Humano Ferroviario S.A.,
Operador Ferroviario S.E. y Ferrocarriles Argentinos S.E. no registraron transferencias de fondos

durante el periodo analizado.

Cuadro 5
SUBSIDIOS ECONOMICOS )
- en millones de pesos —

nov-24 nov-25 Var %i.a Yar el Acum Var %i.a Yar ol
(Ajust. x IPC) 2025 (Ajust. x IPC)
Sector Energético 323.219 513.158 58,8% 20,9% 5.505.603 4.526.752  -17,8% -42,8%
CAMMESA 167.508 333.308 99,0% 51,5% 3.463.783 3.220.020 -7,0% -35,3%
Energia Argentina S.A (ex IEASA) 0 54.000 - - 1.550.948  857.000 -44,7% -62,7%
Resto 155.711 125.850 -19,2% -38,5% 490.871 449.732 -8,4% -29,8%
Sector Transporte 140.202 78.347 -44,1% -57,4% 1.658.097 1.776.536 71% -25,7%
Transporte automotor 44.070 75.047 70,3% 29,7% 822.753 782.166 -4,9% -35,7%
Fondo Fiduciario del Sist. de Infraestr. del Transpor ~ 44.070 75.047 70,3% 29,7% 800.220 782.166 -2,3% -33,9%
Corredores Viales S.A. 0 0 - - 22.533 0 -100,0% -100,0%
Transporte ferroviario 96.131 3.300 -96,6% -97,4% 776.611 994.272 28,0% 9,1%
Desarrollo de Capital Humano Ferroviario SA 800 0 -100,0% -100,0% 23.565 1.069 -95,5% -96,7%
Operador Ferroviario S.E. 81.730 0 -100,0% -100,0% 677.478 890.402 31,4% -6,6%
Belgrano Cargas y Logistica S.A. 6.894 1.500 -78,2% -83,4% 52.794 60.336 14,3% -21,0%
Administracién de Infraestructuras Ferroviarias S.E 3.800 1.800 -52,6% -63,9% 17.585 19.329 9,9% -20,6%
Ferrocarriles Argentinos S.E. 2.906 0 -100,0% -100,0% 5.189 23.137 345,9% 252,3%
Transporte aerocomercial 0 0 - 0,0% 58.733 0 -100,0% -100,0%
Aerolineas Argentinas S.A. 0 0 - 58.733 0 -100,0% -100,0%
Empresa Argentina de Navegacion Aérea S.E. 0 0 - 0 0 - -
Intercargo S.A. 0 0 - 0 0 - -
Otras 0 0 - 0 98 - -
Otros Sectores 18.517 2.017 -89,1% -91,7% 383.953 199.242 -48,1% -63,1%
AySA 0 0 - - 114 0 -100,0% -100,0%
Correo Argentino 0 0 - - 223.684 0 -100,0% -100,0%
Resto 18.517 2.017 -89,1% -91,7% 160.155 199.242 24,4% -10,3%

Total Subsidios Economicos 481.938 593.522 23,2% -6,2% 7.547.652 6.502.530 -13,8%
Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025
-*- : Porcentaje mayor a 1000.

(*) Transferencias Corrientes de caracter econémico a empresas publicas, fondos fiduciarios y sector privado

Al igual que a lo largo de todo el afio, en noviembre no se registraron aportes al transporte
aerocomercial. Cabe sefalar que, a lo largo de 2025, las empresas AySA y Correo Argentino no

han percibido subsidios econémicos.

Transferencias Corrientes a Provincias y Municipios

En el mes de noviembre las Transferencias Corrientes a Provincias y Municipios evidenciaron
una caida de 38,7% ia. AxIPC respecto del mismo mes del afio anterior observando variaciones
negativas en sus principales componentes. Sin embargo, en el acumulado anual, el
comportamiento de estas partidas muestra un incremento del 21,9% AxIPC explicado,

principalmente, al cumplimiento de la medida cautelar en favor de CABA.
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Cuadro 6
TRANSFERENCIAS CORRIENTES A PROVINCIAS Y MUNICIPIOS
POR FUNCION Y PROGRAMAS

- en millones de pesos -

Var % i.a (Ajust.

Acum

Var % i.a (Ajust.

FUNCION - PROGRAMAS nov-25 Var %i.a Var % i.a
x IPC) 2024 x IPC)
Educacién 11.268 32.965 192,6% 122,8% 342.107 426.646 24,7% -14,9%
Fondo Nacional de Incentivo Docente y CS (ME) 2.435 0 -100,0% -100,0% 58.906 0 -100,0% -100,0%
Gestion Educativa y Polit. Socioeduc. (ME) 7.100 8.474 19,4% -9,1% 268.695 148.332 -44,8% -60,3%
Otros 1.733 24.491 ¥ 976,3% 14.506 278.314 -*- -
Seguridad Social 0 11.000 - [1] 41.000
Transf.y Contrib a la Seguridad Social (ANSeS) 0 11.000 - - 0 41.000 - -
Salud 28.727 17.122 -40,4% -54,6% 440.833 508.047 15,2% -19,3%
Transferencias Varias (MSAL) 27.118 16.101 -40,6% -54,8% 389.163 456.415 17,3% -18,2%
Desarrollo de Seguros Publicos de Salud (BIRF N°8853- 236 0 -100,0% -100,0% 24303 36.962 16,6% 39,9%
AR/ BIRF N°9222-AR)
Otros 1.123 1.021 -9,1% -30,8% 7.367 14.671 99,1% 42,9%
Promocion y asistencia social 0 2.589 7.573 5.426 -28,4% -48,6%
Politicas Alimentarias (MDS) 0 2.589 7.510 5.426 -27,8% -48,1%
Abordaje Territorial 0 0 0 0 - -
Otros 0 0 - - 63 0 -100,0% -100,0%
Relaciones interiores 104.842 40.036 -61,8% -70,9% 440.343 1.070.563 143,1% 100,2%
Relac. con Provincias y Desarr. Regional 20.701 0 -100,0% -100,0% 53.058 133.622 151,8% 87,9%
Asistencia Financiera a Provincias y Municipios 36 36 0,0% -23,8% 401 401 0,0% -31,8%
Cumplimiento de Medida Cautelar CSIN 1864/2022 84.104 40.000 -52,4% -63,8% 386.884 936.539 142,1% 102,2%
Fondo de Fortale Fiscal Pcia. de Buenos Aires 0 0 - - 0 0
Otras 0 0 0 0

Otras Funciones 8.402 19.687 134,3% 78,4% 50.502 66.082 30,8% -1,6%

1.281.358 2.117.764 65,3% 21,9%

Total Transferencias Corrientes a Provincias y Municipios 153.239 123.399 -19,5% -38,7%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025

-*- :Porcentaje mayor a 1000.

Considerando el destino funcional de estas transferencias, se destaca que las orientadas al
sector Educativo se incrementaron 122,8% ia. AxIPC, motivado por una mayor ejecucion del
concepto “Otros”, en donde se destaca Plan Nacional de Alfabetizacién, aprobado por el Decreto
N° 579/2024 y cuyo primer registro de ejecucion fue en el mes de marzo, aunque parcialmente
compensado por la menor ejecucidon de las politicas asociadas a la Gestidon Educativa y
Socioeducativas (-9,1% ia. AxIPC). A nivel acumulado este rubro muestra una contraccion del

14,9% ia. AxIPC.

En el caso de Salud, se ejecutaron $17.122 millones (-54,6% ia. AxIPC). En particular, las
transferencias para gastos operativos de hospitales nacionales disminuyeron en 54,8% ia. AxIPC
(-18,2% ia. AxIPC acumulado), mientras que se registré una profunda contraccién interanual del
100,0% en el Programa de Desarrollo de Seguros Publicos de Salud ($27.118 millones en
noviembre 2024 vs. $16.101 millones en 2025). A nivel anualizado, el rubro ha sufrido una

contraccion del 19,3% ia. AxIPC.

Por otro lado, las partidas de la funcién Promocién y Asistencia Social mostraron una ejecucion

de $2.589 millones, asociadas a las Politicas Alimentarias.
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La funciéon Relaciones Interiores mostré una marcada retraccién del 70,9% ia. AxIPC, por la baja
ejecucion de la medida cautelar a favor de CABA (-63,8% ia. AxIPC), y la nula ejecucién de la
Actividad 21 — Aporte del Tesoro Nacional (ATN) del programa Relacién con Provincias y
Desarrollo Regional, contrarrestando lo registrado en noviembre de 2024, mes en el cual se

habian devengado $20.701 millones.

Apartado de Gasto de Capital

En noviembre se devengaron $168.201 millones en concepto de Gasto de Capital (-52,9% ia.
AXxIPC), acentuando la fuerte retraccién que también se observd durante 2024. A su vez, si se
comparan los gastos en infraestructura publica y bienes de capital (ya sea ejecutados
directamente por la APN, o por las empresas publicas y las provincias a través de las
Transferencias de Capital) respecto a los registrados en igual mes de 2023, la caida es del 86,1%

ia. AXIPC.

Cuadro 7
GASTOS DE CAPITAL
—en millones de pesos —

nov-24 nov-25 Var %i.a Yar ek Var %i.a Yar £l
(Ajust. x IPC) (Ajust. x IPC)

1l GASTOS DE CAPITAL 272.170 168.201 -38,2% -52,9% 1.870.734 1.752.785 -6,3% -32,3%
Inversion Real Directa 103.672 95.153 -8,2% -30,1% 528.727 851.107 61,0% 17,6%
Transferencias de capital 168.312 73.506 -56,3% -66,7% 1.184.714 660.830 -44,2% -60,4%
Provincias 15.323 18.714 22,1% -7,0% 78.465 144.963 84,7% 34,4%

Resto 152.988 54.793 -64,2% -72,7% 1.106.249 515.867 -53,4% -66,9%
Inversion financiera 186 -458 SRk K 157.294 240.847 53,1% 18,8%
1Il GASTOS TOTALES (Il +V) 8.934.374 10.727.655 20,1% -8,6% 78.712.348 108.088.386 37,3% -3,6%
IV GASTOS PRIMARIOS (lll - V) 7.749.279 8.959.167 15,6% -12,0% 69.781.032 98.368.937 41,0% -0,2%
V INTERESES 1.185.095 1.768.488 49,2% 13,6% 8.931.317 9.719.450 8,8% -28,3%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025
-*- :Porcentaje mayor a 1000.

-**_: Cociente entre nimeros de distinto signo.

Al analizar la informacidn precedente, se observa que la evolucién de los Gastos de Capital surge
de marcadas contracciones en todos sus componentes: mientras la Inversion Real Directa (IRD)
se contrajo un 30,1% ia. AxIPC, como consecuencia de menores fondos asignados a la Direccién
Nacional de Vialidad ($55.216 millones en 2024 vs. $36.222 millones en 2025), las Transferencias
de Capital cayeron un 66,7% ia. AxIPC), principalmente como resultado de menores fondos
destinados a empresas publicas y otros (-72,7% ia. AxIPC) y de menores giros en concepto de

Transferencias de Capital a Provincias (-7,0%% ia. AxIPC).

En el acumulado del afio, el Gasto de Capital expone una caida del 32,3% ia. AxIPC, con una

marcada reduccion de las Transferencias de Capital (-60,4% ia. AXIPC) y aumentos de la Inversion
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Real Directa (IRD) y de la Inversién Financiera (+17,6% ia. AxIPC y +18,8% ia. AxIPC

respectivamente).

En cuanto a las Transferencias de Capital a Empresas y Fondos Fiduciarios, durante el mes de
noviembre evidenciaron una retraccién del 58,7% ia. AxIPC, acumulando una baja del 63,6% en

el transcurrido anual.

Al analizar por subsector, se observa que el sector Energético alcanzé una merma de 74,3% ia.
AXIPC, explicada por la baja en el nivel de transferencias a ENARSA que en noviembre recibid un
total de $7.456 millones, frente a los $86.790 percibidos en igual mes de 2024. En el acumulado

anual, las transferencias a ENARSA evidenciaron una baja del 85,6% ia. AxIPC.

Cuadro 8
TRANSFERENCIAS DE CAPITAL A EMPRESAS Y FONDOS FIDUCIARIOS
POR CARACTER ECONOMICO
- en millones de pesos -

nov-25 Var %i.a VTR Var %i.a er3ie)
x IPC) (Ajust. x IPC)
Sector Energético 86.790 29.326 -66,2% -74,3% 677.719 181.059 -73,3% -80,3%
Energia Argentina S.A 86.790 7.456 -91,4% -93,5% 674.824 129.254 -80,8% -85,6%
Resto 0 21.870 - - 2.895 51.805 > >
Sector Transporte 10.487 21.957 109,4% 59,4% 52.069 200.755 285,6% 188,0%
Transporte automotor 0 0 - - 0 0 - -
Fondo Fiduciario del Sist. de Infraestr. del Transporte 0 0 - - 0 0
Corredores Viales S.A. 0 0 - - 0 0 - -
Transporte ferroviario 10.487 20.744 97,8% 50,6% 52.069 196.433 277,3% 181,6%
Desarrollo de Capital Humano Ferroviario SA 0 0 - - 35 0 -100,0% -100,0%
Operador Ferroviario S.E. 0 2.400 - - 11.300 29.701 162,8% 91,4%
Belgrano Cargas y Logistica S.A. 0 0 - - 155 16.050 -k ¥
Administracion de Infraestructuras Ferroviarias S.E. 10.453 18.344 75,5% 33,6% 40.525 150.599 271,6% 179,8%
Ferrocarriles Argentinos S.E. 34 0 -100,0% -100,0% 54 82 52,4% 27,4%
Transporte aerocomercial 0 1.213 0 4.322
Aerolineas Argentinas S.A. 0 0 0 0
Empresa Argentina de Navegacion Aérea S.E. 0 1.213 - - 0 4.322
Intercargo S.A. 0 0 0 0
Otras 0 0 0 0 - -
Otros Sectores 0 1.490 - - 147.744 61.041 -58,7% -72,0%
AySA 0 0 - - 147.444 36.600 -75,2% -83,1%
Resto 0 1.490 - - 300 24.441 X -*o

Total Transf. de Capital a Empresas y Fondos Fiduciarios -44,5% -58,7% 877.532 447.176 -49,0% -63,6%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025
-*- :Porcentaje mayor a 1000.

Por su parte, las Transferencias de Capital al sector Transporte alcanzaron un total de $21.957
millones (+59,4% ia. AxIPC), producto de la baja ejecucién registrada en 2024. En lo que va del
afio, estas erogaciones acumulan una suba del 188,0% ia. AxIPC, por mayores transferencias a
la Administracion de Infraestructura Ferroviaria S.E. (+179,8% ia. AxIPC). El sector de Transporte

Automotor y Aerocomercial no recibié transferencias para financiar gasto de capital.

El Cuadro 9 muestra la distribucidn de la Inversidon Real Directa y las Transferencias de Capital a

cada provincia, y su evolucion interanual.
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Cuadro 9
INVERSION REAL DIRECTA Y TRANSFERENCIAS DE CAPITAL A PROVINCIAS
- en millones de pesos -

. Var %i.a Acum Acum Var % Var % i.a
nov-25 Var %i.a | N .
(Ajust. x IPC) 2024 2025 i.a (Ajust. x IPC)

Ciudad Auténoma de Buenos Aires 24.588 19.681 -20,0% -39,0% 186.354 276.084 48,2% 9,0%
Buenos Aires 16.707 28.156 68,5% 28,3% 95.405 175.884 84,4% 29,8%
Catamarca 770 2.039 164,8% 101,6% 3.905 11.021 182,3% 77,3%
Cérdoba 6.503 2.279 -65,0% -73,3% 28.364 29.259 3,2% -24,0%
Corrientes 1.719 3.047 77,2% 35,0% 12.198 21.442 75,8% 28,8%
Chaco 5.892 9.267 57,3% 19,8% 15.470 31.397 103,0% 45,6%
Chubut 784 2.150 174,4% 108,9% 5.848 11.579 98,0% 47,9%
Entre Rios 9.361 2.590 -72,3% -78,9% 26.715 48.403 81,2% 32,6%
Formosa 866 1.721 98,8% 51,4% 7.900 16.380 107,4% 51,1%
Jujuy 1.872 7.939 324,0% 222,9% 11.340 43.973 287,8% 176,0%
La Pampa 183 59 -67,8% -75,5% 2.069 1.724 -16,7% -45,0%
La Rioja 485 570 17,5% -10,5% 2.564 12.076 371,1% 268,3%
Mendoza 2471 6.205 151,1% 91,2% 12.778 32.372 153,3% 87,2%
Misiones 1.154 3.447 198,6% 127,4% 8.881 23.274 162,1% 97,9%
Neuquén 1.979 1.150 -41,9% -55,7% 5.989 15.378 156,8% 88,0%
Rio Negro 2.737 1.344 -50,9% -62,6% 17.031 29.693 74,3% 24,1%
Salta 1.882 3.246 72,5% 31,4% 8.209 25.818 214,5% 131,1%
San Juan 1.223 1.224 0,1% -23,8% 4.501 9.957 121,2% 71,6%
San Luis 477 645 35,1% 2,9% 2.590 3.003 16,0% -21,6%
Santa Cruz 6.411 35 -99,5% -99,6% 7.733 1.468 -81,0% -83,8%
Santa Fe 6.164 4.213 -31,6% -47,9% 24.900 32.113 29,0% -3,4%
Sgo del Estero 2.082 190 -90,9% -93,0% 9.022 23.262 157,8% 92,3%
Tucuman 2.763 3.220 16,6% -11,2% 10.241 24.586 140,1% 82,0%
T. del Fuego 801 319 -60,2% -69,7% 3.954 5.603 41,7% 2,9%
No Clasificado 19.121 9.131 -52,2% -63,6% 93.232 90.320 -3,1% -28,2%
Total 118.996 113.867 -4,3% -27,1% 607.192 996.070 64,0% 19,8%

En noviembre de 2025, la suma de ambos conceptos registré una caida interanual del 27,1%
AxIPC, mientras que, en términos acumulados, dicha variacién se vuelve positiva, con un
crecimiento de 19,8% ia. AxIPC, aunque con fuertes disparidades entre jurisdicciones. Entre las
provincias con un crecimiento superior al 100% se destacan: La Rioja, Jujuy y Salta. En cambio,
sélo cinco provincias mostraron caidas en el acumulado anual: Santa Cruz (-83,8%), La Pampa (-

45,0%), Cordoba (-24,0%), San Luis (-21,6%) y Santa Fe (-3,4%).

3. RESULTADOS

Durante el mes de noviembre, la ejecucion presupuestaria arrojo un Resultado Financiero
deficitario de $0,63 billones que, al descontar las erogaciones por el pago de intereses, ascendié
a un superdvit primario de $1,14 billones. En el acumulado a noviembre, y debido
principalmente al ingreso extraordinario de utilidades del BCRA en el mes de abril, ambos
resultados mostraron saldos ampliamente positivos: $15,97 billones para el Resultado

Financiero y $25,68 billones para el Primario. Aun excluyendo dicho aporte excepcional, las
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cuentas publicas mantienen un desempefio superavitario, aunque en niveles mas moderados:

$3,99 billones y $13,71 billones, respectivamente.

Cuadro 10
CUENTA AHORRO INVERSION
- en millones de pesos -

nov-25 Var%i.a Var %i.a Acum Acum Var %i.a Var % i.a
(Ajust. x IPC) 2024 2025 (Ajust. x IPC)

I INGRESOS CORRIENTES 8.859.841 10.062.138 13,6% -13,5% 80.384.575 123.713.110  53,9% 8,2%
1" INGRESOS CORRIENTES SIN UTILIDADES BCRA 8.859.841 10.062.138 13,6% -13,5% 80.384.575 111.736.723  39,0% -2,6%
Il GASTOS CORRIENTES 8.662.205 10.559.454 219% 72% 76.841.614 106.335.602 384% 29%
11l RESULTADO ECONOMICO (I - 11y 197.636 -497.316  -351,6% -291,6%  3.542.961 17.377.508 390,5% 228,7%
IV INGRESOS DE CAPITAL 29.681 37.727 27,1% -32% 102.752 340.611 231,5% 134,2%
V GASTOS DE CAPITAL 272.170 168.201 -38,2% -52,9% 1.870.734 1.752.785 -6,3% -32,3%
V1 INGRESOS TOTALES (1 + 1V) 8.889.522 10.099.865 13,6% -13,5% 80.487.326 124.053.721 54,1% 84%
VI' INGRESOS TOTALES SIN UTILIDADES BCRA {1+ V) 8.889.522 10.099.865 13,6% -13,5% 80.487.326 112.077.334 392% 2A%
VIl GASTOS TOTALES (Il + V) 8.934.374 10.727.655 20,1% -8,6% 78.712.348 108.088.386 37,3% -3,6%
VIl GASTOS PRIMARIOS (VII - IX) 7.749.279 8.959.167 15,6% -12,0% 69.781.032 98.368.937 41,0% -02%
IX INTERESES 1.185.095 1.768.488 492% 13,6% 8.931.317 9.719.450 8,8% -28,3%
X RESULTADO FINANCIERO (VI - VII) -44.852 -627.790 -+ 965,9% 1.774.978 15.965.335  799,5% 437,5%
X' RESULTADO FINANCIERO SIN UTILIDADES BCRA (VI - VII) -44.852 -627.790 -k 965,9% 1.774.978 3.988.948 124,7% 40,5%
X1 RESULTADO PRIMARIO (VI - VIII) 1.140.243 1.140.698 0,0% -23,8% 10.706.294 25.684.785 139,9% 593%
XI" RESULTADO PRIMARIO SIN UTILIDADES BCRA (VI - VIII) 1.140.243 1.140.698 0,0% -23,8% 10.706.294 13.708.398 28,0% -15,4%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de lainformacion: 9/12 /2025
-*- : Porcentaje mayora 1000.

Expresados como porcentaje de los Ingresos Totales de la APN, y sin considerar las utilidades del
BCRA, en el acumulado al mes de noviembre el Resultado Financiero represento el 3,6% de
dichos recursos, 1,4 p.p. por encima del registrado en igual periodo de 2024 (2,2%). No obstante,
la comparacion con 2023, cuando el déficit alcanzé el 24,3% de los ingresos totales, refleja la

magnitud del cambio estructural en las cuentas publicas nacionales.

Cabe sefialar que en la ejecucién no se incluyen los intereses capitalizables de las Letras del
Tesoro Nacional Capitalizables (LECAPs) emitidas desde abril de 2024, ni los correspondientes a
los Bonos Capitalizables (BONCAP) y Letras Fiscales de Liquidez (LEFI), emitidos en el marco del
traspaso de deuda del BCRA al Tesoro. Si estos instrumentos operaran bajo un esquema
tradicional, con intereses pagados y registrados durante la vigencia de la deuda, el Resultado

Financiero seria inferior.

4. EJECUCION DEL PRESUPUESTO

Dado que no se aprobo la Ley de Presupuesto de la Administracion Nacional para el Ejercicio
2025, y en consonancia con lo dispuesto en el Articulo 27 de la Ley N°24.156 de Administracion
Financiera y de los Sistemas de Control del Sector Publico (LAF) y sus modificatorias, mediante
la Decisién Administrativa N°3/2025 el Jefe de Gabinete de Ministros aprobd la adecuacion de

recursos y gastos del Presupuesto 2023, prorrogado para el afio 2025 por medio del Decreto N°

Asociacion Argentina de Presupuesto y Administracién Financiera Ptblica ASAP| 30



ASAP Direccion de
Analisis Fiscal

1.131/2024. De esta forma, esta es la primera vez desde la sancion de la LAF en la que, por

segundo afio consecutivo, no se cuenta con una Ley de Presupuesto.

EJECUCION DEL PRESUPUESTO
-2015-2025, en % -
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En el periodo enero — noviembre, la Administracién Nacional devengé un Gasto Total de $108.09
billones, lo que representa un nivel de ejecucién del 84,2% respecto al crédito vigente al 1 de
diciembre de 2025 que incluye los créditos del DNU N°849/2025 ($128,30 billones). Este
porcentaje se encuentra en linea con la ejecucidon promedio acumulada a noviembre registrada

en el periodo 2015 a 2024, que fue del 83,2%.

4.1 Ejecucion por jurisdiccion

El 15 de septiembre de 2025, mediante los Decretos N° 658/2025 y N° 672/2025, se restablecié
el Ministerio del Interior como jurisdiccion con rango ministerial. No obstante, dicha
modificacién aun no se encuentra reflejada en el Sistema Integrado de Informacién Financiera
(Esidif), por lo que, al momento del presente analisis, su ejecuciéon presupuestaria continta
registrandose dentro de la Jefatura de Gabinete de Ministros. En este marco, a continuacién, se
presenta la ejecucién del presupuesto de las jurisdicciones con jerarquia ministerial o

equivalente, con base en la informacién disponible en el SAF al cierre de noviembre de 2025.

Al observar el comportamiento de las 15 jurisdicciones con jerarquia presupuestaria ministerial
o equivalente, se destaca que 5 de ellas ejecutaron su presupuesto en un porcentaje superior al

promedio (84,2%), mientras que las otras 10 quedaron por debajo.

Asociacion Argentina de Presupuesto y Administracién Financiera Ptblica ASAP| 31



Direccion de
Analisis Fiscal

ASAP F

Entre las Jurisdicciones con mayor ejecucion, se destacan: J88 - Ministerio de Capital Humano
(87,2%), J41 - Ministerio de Seguridad Nacional (86,2%), J45 — Ministerio de Defensa y J10 -
Ministerio Publico (85,0%) y la J5 - Poder Judicial de la Nacidn (84,4%).

EJECUCION DEL PRESUPUESTO POR JURISDICCION
-en%-
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En sentido opuesto, las jurisdicciones con menor ejecucidn presupuestaria fueron: la J1 — Poder
Legislativo (83,2%), J80 - Ministerio de Salud (82,1%), J50 - Ministerio de Economia (81,6%), la
125 — Jefatura de Gabinete de Ministros (81,2%), J90 - Servicios de la Deuda Publica (80,1%), J35
— Ministerio de Relaciones Exteriores, Comercio Internacional y Culto (78,7%), J20 — Presidencia
de la Nacion (73,8%), J40 - Ministerio de Justicia (70,8%), y la J91 - Obligaciones a Cargo del
Tesoro (67,4%). Tal como viene sucediendo desde su creacion, la J89 - Ministerio de
Desregulacion y Transformaciéon del Estado sigue mostrando un nivel de ejecucion

comparativamente bajo, con un porcentaje de 57,6%.

4.2 Modificaciones Presupuestarias

Tal como se menciond anteriormente, la DA N°3/2025 aprobd la adecuacién de recursos y gastos
del Presupuesto 2023 para el ejercicio 2025, fijando el célculo de recursos en $88,01 billones y
autorizando un nivel de gasto total de $94,57 billones. Actualmente, se observa que estos

valores anticiparon la necesidad por parte del Poder Ejecutivo de ajustar las proyecciones en el
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calculo de recursos, asi como las autorizaciones en el nivel de gastos, acciones que necesitan de
una Ley o Decreto de Necesidad y Urgencia.
Cuadro 11

MODIFICACIONES AL PRESUPUESTO 2025
- en millones de pesosy en % -

Recursos Gastos
Resultado Informe

MEDIDA - FECHA Corrientes y de | Corrientes y de Observaciones

Financiero mp N°

Capital Capital

Mediante el DNU N°186/2025, el Poder
Ejecutivo autorizé un incremento en el
célculo de Recursos por $5 millones y
una disminucién en el nivel de Gastos
por $8.075 millones (-0,01% con

5 -8.075 8.080 relacién al crédito vigente previo a este 1
DNU). Como consecuencia de esta
medida, el Resultado Financiero de la
APN arroja una mejora de $8.080
millones, pasando a un déficit de
$6.553.804 millones.

DNU N° 186/2025
(13/03/2024)

A través de la DA N° 10/2025, el Poder
Ejecutivo autorizé un incremento en el
célculo de recursos por $24.800
millones y un aumento en el nivel de
gasto en igual cuantia (+0,03% con
relacién al crédito vigente previo a esta
DA N° 10/2025 24.800 24.800 0 DA). Como consecuer.\cia d.e esta
(05/05/2025) norma, el resultado financiero
deficitario del Presupuesto de la
Administracion Publica Nacional no se
modifica, lo que implica que se
mantiene en $6.553.804 millones,
equivalente al 7,4% de la estimacién de

recursos totales.

Mediante el DNU N° 425/2025, el
Poder Ejecutivo dispuso un incremento
en el cédlculo de recursos y gastos por $
43.862.531 millones (+49,8% respecto
a los recursos vigentes previos a este
DNU) y $31.394.015 millones,

DNU N° 425/2025 43.862.531 31.394.015 12.468.516 resp(lec'.civan.wente (+33,.2% con relacién
(24/06/2025) al crédito vigente previo a esta DNU).
Como consecuencia de esta ampliacién,
el Resultado Financiero de la APN ,
mejora en $12.468.516 millones,
pasando a un superdvit de $5.914.712
millones, equivalente al 4,5% de la
estimacién de recursos totales.
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MEDIDA - FECHA Corrientes y de |Corrientes y de Observaciones

Financiero mp N

. Capital Capital

Por medio de la DA N° 23/2025, el
Poder Ejecutivo decidié un incremento
en el calculo de los recursos por
$261.213 millones (+0,2% respecto a
los recursos vigentes previos a esta DA)
y una disminucién en los gastos por
$493.531 millones (-0,4% con relacién
al crédito vigente previo a esta DA).

DA N° 23/2025 261.213 493531 754744 Como consecuencia de la esta DA, el 4
(11/09/2025) ’ : ’ resultado financiero deficitario del
Presupuesto de la Administracion
Publica Nacional arroja una mejora de
$754.744 millones, lo que implica que
el superavit (incluyendo las utilidades
del BCRA) aumenta de $5.914.712
millones a $6.669.456 millones,
equivalente al 5,0% de la estimacién de
recursos totales.

La DA N° 24/2025 dispuso incrementar
los gastos corrientes de la ANDIS en
$121.364 millones, compensados por
0 0 0 una disminucién de los gastos de 5
capital de Obligaciones a Cargo del
Tesoro en igual cuantia, sin generar
impacto en el resultado financiero.

DA N° 24/2025
(22/09/2025)

La DA N° 29/2025 establecié un
incremento de los gastos corrientes por
$35.832 millones del Ministerio de
Salud, compensado con una reduccién
DA N° 29/2025 equivalente en los gastos corrientes de
(31/10/2025) la Jurisdiccién 91 - Obligaciones a Cargo
del Tesoro. En consecuencia, el
resultado financiero de la
Administracion Publica Nacional no se
modifica.

EI DNU N° 849/2025 dispuso un
incremento en el calculo de recursos
por $2.899.261 millonesy un
aumento en el nivel de gastos por un
total de $2.811.351 millones. Como
consecuencia de esta ampliacién

DNU N° 849/2025 i ) .
2.899.261 2.811.351 87.910 presupuestaria, el resultado financiero 7

1/12/2025)
(1/12/ ) del Presupuesto de la APN, arrojé una
mejora de $87.910 millones, pasando a
un resultado superavitario de
$6.757.366 millones, equivalente al 5%
de la estimacion de los recursos
totales.
TOTAL MODIFICACIONES 47.047.810 | 33.728.560 | 13.319.250
|PRESUPUESTO INICIAL | 88.011.330 | 94.573.214  -6.561.884 - [ |
\PRESUPUESTO VIGENTE | 135.059.141 | 128.301.775 | 6.757.366 | . \ |
% INCREMENTO | s35% | 357% | % | - \ |

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025
) con el fin de presentar la informacién de manera homogénea, se incluye los datos correspondientes al DNU N° 849/2025.
-**_: Cociente entre numeros de distinto signo.
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Durante noviembre no se registraron modificaciones en la estimacién de recursos ni en el
crédito vigente para gastos corrientes y de capital. Sin embargo, el 1/12/2025 el Poder Ejecutivo
dicté el DNU N° 849/2025, mediante el cual se autorizan mayores niveles de gasto destinados
principalmente al pago de Prestaciones Previsionales, Asignaciones Familiares, Atencién de Ex-

Cajas Provinciales, Pensiones No Contributivas y Seguro de Desempleo, entre otros conceptos.

En consecuencia, el presupuesto vigente comprende las modificaciones dispuestas por: el i) DNU
N°186/2025 en el mes de marzo, ii) DA N° 10/2025 del mes de mayo, el iii) DNU N°425/2025 del
mes de junioy las iv) DA N°23/2025 y DA N° 24/2025 del mes de septiembre, v) la DA N2 29/2025
del mes de octubrey, vii) con fecha del 1/12/2025 (aunque con ejecucion en noviembre de parte
de los créditos aprobados) el DNU N2 849/25 que autoriza mayores gastos para, principalmente,
el pago de Prestaciones Previsionales, Asignaciones Familiares, Atencién Ex-Cajas Provinciales,

Pensiones No Contributivas y Seguro de Desempleo, entre otros.

Cuadro 12
EJECUCION DEL PRESUPUESTO Y MODIFICACIONES PRESUPUESTARIAS
- en millones de pesosy en % -

— \:‘f:;t:: Ejec. acum. a % Ejec. Modif. Modif.
Jurisdiccion ) B nov-25 @=6)/2) Presup.$  Presup. %
) (3) (5)=(2)-(1) (6)=(2)/(2)
01 - Poder Legislativo Nacional 552.733 671.699 559.097 83,2% 118.965 21,5%
05 - Poder Judicial de la Nacién 1.429.986 1.950.810 1.647.385 84,4% 520.825 36,4%
10 - Ministerio Publico 576.443 791.477 672.560 85,0% 215.034 37,3%
20 - Presidencia de la Nacién 280.527 407.487 300.614 73,8% 126.961 45,3%
25 - Jefatura de Gabinete 1.883.522 2.453.004 1.991.144 81,2% 569.482 30,2%
35 - Ministerio de Rel. Exter., Com. Internacional y Culto 520.579 603.869 475.296 78,7% 83.291 16,0%
40 - Ministerio de Justicia 161.814 205.556 145.593 70,8% 43.742 27,0%
41 - Ministerio de Seguridad Nacional 4.868.277 6.791.883 5.857.075 86,2% 1.923.607 39,5%
45 - Ministerio de Defensa 3.911.659 5.224.995 4.443.520 85,0% 1.313.336 33,6%
50 - Ministerio de Economia 7.511.019 7.751.488 6.322.760 81,6% 240.469 3,2%
80 - Ministerio de Salud 5.267.798 7.247.520 5.949.206 82,1% 1.979.723 37,6%
88 - Ministerio de Capital Humano 50.103.965 74.158.117 64.643.716 87,2% 24.054.152 48,0%
89 - Ministerio de Desregulacién y Transform. Estado 15.783 11.740 6.759 57,6% -4.043 -25,6%
90 - Servicios de la Deuda Publica 10.299.241 12.380.241 9.914.902 80,1% 2.081.000 20,2%
91 - Obligaciones a Cargo del Tesoro 7.189.870 7.651.887 5.158.759 67,4% 462.017 6,4%
GASTOS TOTALES 94.573.214 128.301.775 108.088.386 84,2% 33.728.561  35,7%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025
-*- . Porcentaje mayor a 1000.

Considerando el crédito vigente al 30 de noviembre junto con lo dispuesto por el DNU N°
849/2025, la ejecucion acumulada a noviembre alcanzo el 84,2% del presupuesto prorrogado
vigente al 1 de diciembre. Este nivel se ubica en 1,0 p.p. por encima del promedio de noviembre
del periodo 2015-2024 (83,2%). Asimismo, el resultado financiero del Presupuesto de la

Administracién Publica Nacional arrojé una mejora de $13,32 billones, lo que implicé que el
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resultado pase de un déficit de $6,56 billones a un superdvit $6,76 billones, equivalente al 5,0%

de la estimacion de recursos totales.

En el cuadro 12, se exponen los créditos iniciales, vigentes y ejecutados para cada una de las

jurisdicciones, como asi también las modificaciones presupuestarias afectadas a cada una de

ellas.
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ANEXO

Evolucidn de las principales variables fiscales en el periodo 2015-2025 (en % PBI)

Recaudacion Tributaria (Nacién y Provincias -via coparticipacion-)
Impuestos
COMEX
Seguridad Social

Recaudacion Tributaria/ PBI
Impuestos / PBI
COMEX/ PBI
Seguridad Social / PBI

Administracion PablicaNacional

(incluye Utilidades BCRAy Rentas intrasector publico)
Resultado Econémico
Resultado Primario
Resultado Fnanciero

Resultado Econémico/ PBI
Resultado Primario / PBI
Resultado Financiero/ PBI

Gasto Total (mill. $)
Gasto Primario
Gasto en dubilaciones y Pensiones
Gasto en Subsidios Econémicos Corrientes
Gasto de Capital
Intereses

Gasto Total / PBI
Gasto Primario / PBI
Gasto en Jubilaciones y Pensiones / PBI
Gasto en Subsidios Econémico / PBI
Gasto de Capital / PB
intereses/ PBI

Provincias

Resultado Primario

Resultado Financiero

Coparticipacion Federal de Impuestos
Gasto Total

Provincias

Resultado Primario / PBI

Resultado Financiero/ PBI

Coparticipacion Federal de Impuestos/ PBI
Gasto Total / PBI

Gasto Total Nacion - Provincias Consolidado / PBI

(-)sindato

2015

1.537.948
1.025.451
111.453
401.045

25,8%
17,2%
1,9%
6,7%

-61.933
-112.053
-219.354

-1,0%
-1,9%
-3,7%

1.431.662
1.324.361
527.917
201.350
159.826
107.301

24,0%
22,2%
8,9%
34%
2,7%
1,8%

-42.947

-58.799

415.423
1.060.507

-0,7%
-1,0%
7,0%
17,8%

40,6%

2016

2.070.154
1.406.099
127.875
536.180

25,2%
17,1%
1,6%
6,5%

-302.348
-175.428
-471.730

-3,7%
-2,1%
-5,7%

2.131.113
1.834.811
730.446
288.357
172532
296.302

25,9%
22,3%
8,9%
3,5%
2,1%
3,6%

-47.325

-76.978

563.139
1.460.217

-0,6%
-0,9%
6,8%

17,7%

42,0%

2017

2018

2019

2.578.609 3.382.644 5.023.566

1.737.676
136.757
704.177

24,2%
16,3%
1,3%
6,6%

-431.534
-301.351
-616.599

-4,0%
-2,8%
-5,8%

2.564.005

2.248.756

1.014.017
211.716
198.553
315.248

24,1%
21,1%
9,5%
2,0%
1,9%
3,0%

-47.390
-92.802
754.625

-0,4%
-0,9%
71%
18,3%

40,8%

2.282.927
221.338
878.379

22,9%
15,5%
1,5%
6,0%

-652.021
-271.635
-813.735

-4,4%
-1,8%
-5,5%

3.298.979

2.756.879

1.294.143
292.145
187.112
542.100

22,4%
18,7%
8,8%
2,0%
1,3%
3,7%

53.689
-46.915

3.286.384
561.389
1.175.793

23,3%
15,2%
2,6%
5,5%

-637.790
61.705
-865.890

-3,0%
0,3%
-4,0%

4.762.089

3.834.494

1.864.985
322225
284.930
927.595

22,1%
17,8%
8,7%
1,5%
1,3%
4,3%

35.962
-139.942

2020

6.635.238
4.562.733
587.379
1.485.126

24,4%
16,8%
2,2%
5,5%

-754.217
-394.785
-1.019.601

-2,8%
-1,5%
-3,7%

7.001.429

6.376.614

2.614.841
739.471
354.089
624.816

25,7%
23,4%
9,6%
2,7%
1,3%
2,3%

73.064
-67.368

2021

11.004.880
7.367.179
1.334.128
2.303.573

23,8%
15,9%
2,9%
5,0%

-917.000
-1.325.147
-2.095.788

-2,0%
-2,9%
-4,5%

10.763.164
9.992.522
3.697.490
1.427.954
1.192.705

770.642

23,3%
21,6%
8,0%
3,1%
2,6%
1,7%

269.769
94.315

2022

19.982.483
13.544.856
2.288.549
4.149.078

24,2%
16,4%
2,8%
5,0%

-3.262.573
-2.915.617
-4.483.756

-3,9%
-3,5%
-5,4%

17.527.868
15.959.728
6.293.576
2.126.783
1.283.490
1.568.140

21,2%
19,3%
7,6%
2,6%
1,6%
1,9%

562.590
271.750

2023

42.981.822
30.806.867
2.888.466
9.286.489

22,5%
16,1%
1,5%
4,9%

-6.563.401
-5.541.976
-8.966.376

-34%
-2,9%
-4,7%

38.033.376
34.608.976
12.968.206
4.074.760
2.550.560
3.424.400

19,9%
18,1%
6,8%
21%
1,3%
1,8%

136.746
-553.295

1.076.749 1.630.516 2.240.665 3.555.741 6.527.242 14.356.845
1.946.047 2527589 3.673.406 4.821.179 7.544.187 13.766.931 33.023.310

0,4%
-0,3%
7,3%
17,1%

38,6%

0,2%
-0,6%
7,6%
17,0%

38,4%

0,3%
-0,2%
8,2%
17,7%

421%

0,6%
0,2%
77%
16,3%

38,4%

0,7%
0,3%
7,9%
16,7%

36,9%

0,1%
-0,3%
75%
17,3%

36,0%

131.357.699
92.895.218
9.851.528
28.610.953

22,5%
15,9%
1,7%
4,9%

1.051.753
8.258.142
-1.079.163

0,2%
1,4%
-0,2%

90.206.771
80.869.465
35.775.271
8.359.043
2.254.959
9.337.305

15,4%
13,8%
6,1%
1,4%
0,4%
1,6%

118.342.516
83.881.838
8.859.516
25.601.163

20,3%
14,4%
1,5%
4,4%

3.542.961
10.706.294
1.774.978

0,6%
1,8%
0,3%

78.712.348
69.781.032
30.369.773
7.547.652
1.870.734
8.931.317

13,5%
12,0%
5,2%
1,3%
0,3%
1,5%

Acum

2025

159.010.135
108.344.633
11.989.721
38.675.782

18,3%
12,5%
1,4%
4,5%

17.377.508
25.684.785
15.965.335

2,0%
3,0%
1,8%

108.088.386
98.368.937
49.191.512

6.502.530
1.752.785
9.719.450

12,5%
11,3%
5,7%
0,7%
0,2%
1,1%

Var p.p

2024-2015 Acum 25-24

-3,3%
-1,3%
0,2%
-1,8%

1,2%
3,3%
3,5%

-8,6%
-8,4%
-2,7%
-1,9%
-2,3%
-0,2%

Var p.p

-1,9%
-1,9%
0,1%
0,1%

1,4%
1,1%
1,5%

-1,0%
-0,6%
0,5%
-0,5%
-0,1%
-0,4%
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ANEXO

Ejecucion Presupuestaria de la Administracion Nacional (en millones de pesos y en %)

o Vigente a Ejec. acum. a . Modif. Modif.
L Inicial % Ejec.
Jurisdiccion nov-25 + DNU nov-25 Presup.$ Presup. %
(1) (2) (3) (4)=(3)/(2) (5)=(2)-(1)  (6)=(2)/(1)

01 - Poder Legislativo Nacional 552.733 671.699 559.097 83,2% 118.965 21,5%
001 - Auditoria General de la Nacion 60.324 75.976 65.820 86,6% 15.651 25,9%
312 - Honorable Senado de la Nacion Argentina 160.759 191.282 161.148 84,2% 30.523 19,0%
313 - Honorable Camara de Diputados de la Nacién Argentina 189.747 217.102 184.464 85,0% 27.355 14,4%
314 - Biblioteca del Congreso de la Nacién 40.765 49.714 43.343 87,2% 8.949 22,0%
315 - Imprenta del Congreso de la Nacidén 11.598 13.504 11.684 86,5% 1.906 16,4%
316 - Direccidn de Ayuda Social para el Personal del Congreso de la Nacion (DAS) 49.788 73.183 51.475 70,3% 23.395 47,0%
319 - Defensoria del Pueblo de la Nacion 10.768 13.312 11.007 82,7% 2.544 23,6%
340 - Procuracién Penitenciaria de la Nacion 13.413 17.042 14.680 86,1% 3.629 27,1%
346 - Defensoria del Publico de Servicios de Comunicacién Audiovisual 3.836 5.562 3.096 55,7% 1.726 45,0%
369 - Oficina de Presupuesto del Congreso 1.074 1.387 1.123 81,0% 313 29,1%
385 - Defensoria de los Derechos de las Nifas, Nifios y Adolescentes 7.255 8.406 6.866 81,7% 1.151 15,9%
387 - Comité Nacional para la Prevencion de la Tortura (CNPT) 3.405 5.227 4.392 84,0% 1.822 53,5%
05 - Poder Judicial de la Nacién 1.429.986  1.950.810 1.647.385 84,4% 520.825 36,4%
320 - Consejo de la Magistratura 1.242.537 1.675.007 1.439.594 85,9% 432.470 34,8%
335 - Corte Suprema de Justicia de la Nacion 187.449 275.804 207.791 75,3% 88.355 47,1%
10 - Ministerio Publico 576.443 791.477 672.560 85,0% 215.034 37,3%
360 - Procuracién General de la Nacién 372.913 505.549 434.426 85,9% 132.635 35,6%
361 - Defensoria General de la Nacién 203.529 285.929 238.134 83,3% 82.399 40,5%
20 - Presidencia de la Nacion 280.527 407.487 300.614 73,8% 126.961 45,3%
109 - Sindicatura General de la Nacion 18.837 24.104 18.958 78,6% 5.267 28,0%
112 - Autoridad Regulatoria Nuclear 15.286 23.500 17.684 75,3% 8.214 53,7%
113 - Teatro Nacional Cervantes 8.940 12.063 9.842 81,6% 3.123 34,9%
117 - Instituto Nacional del Teatro 6.426 5.932 4.135 69,7% -493 -7,7%
301 - Secretaria General de la Presidencia de la Nacién 49.513 65.325 49.764 76,2% 15.812 31,9%
302 - Secretaria de Inteligencia de Estado 48.256 106.990 75.587 70,6% 58.734 121,7%
337 - Secretaria de Cultura 94.765 135.999 105.950 77,9% 41.234 43,5%
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Ejecucion Presupuestaria de la Administracion Nacional (en millones de pesos y en %) (continuacion

o Vigente a Ejec. acum. a . Modif. Modif.
o Inicial % Ejec.
Jurisdiccion nov-25 + DNU nov-25 Presup. $ Presup. %
(1) (2) (3) (4)=(3)/(2) (5)=(2)-(1)  (6)=(2)/(1)
338 - Secretaria Legal y Técnica 9.941 13.144 9.970 75,9% 3.203 32,2%
368 - Secretaria de Comunicacion y Medios 25.413 16.162 6.237 38,6% -9.251 -36,4%
802 - Fondo Nacional de las Artes 3.147 4.267 2.487 58,3% 1.120 35,6%
25 - Jefatura de Gabinete de Ministros 1.883.522 2.453.004 1.991.144 81,2% 569.482 30,2%
103 - Consejo Nacional de Investigaciones Cientificas y Técnicas 507.413 604.764 528.321 87,4% 97.351 19,2%
105 - Comisidn Nacional de Energia Atémica 206.735 224.610 188.269 83,8% 17.875 8,6%
106 - Comisién Nacional de Actividades Espaciales 51.778 58.053 51.627 88,9% 6.275 12,1%
107 - Administracion de Parques Nacionales 71.142 97.767 70.375 72,0% 26.625 37,4%
118 - Instituto Nacional de Asuntos Indigenas 4.847 5.718 4,751 83,1% 871 18,0%
119 - Instituto Nacional de Promocion Turistica 12.143 12.881 8.107 62,9% 738 6,1%
121 - Banco Nacional de Datos Genéticos (BNDG) 2.173 2.258 1.597 70,7% 85 3,9%
173 - Agencia Nacional de Promocién de la Investigacion, el Desarrollo Tecnoldgico y la Innovacion 17.183 23.639 16.774 71,0% 6.456 37,6%
200 - Registro Nacional de las Personas (RENAPER) 147.601 184.791 154.363 83,5% 37.190 25,2%
201 - Direccién Nacional de Migraciones 108.316 155.275 125.959 81,1% 46.959 43,4%
205 - Agencia de Administracién de Bienes del Estado 11.141 16.873 12.257 72,6% 5.731 51,4%
207 - Ente Nacional de Comunicaciones 64.067 66.377 54.227 81,7% 2.310 3,6%
209 - Agencia de Acceso a la Informacién Publica 2.337 2.337 1.913 81,9% 0 0,0%
305 - Vicejefatura de Gabinete Ejecutiva 39.506 52.925 42.095 79,5% 13.418 34,0%
317 - Ambiente 81.063 56.776 37.019 65,2% -24.287 -30,0%
322 - Turismo y Deportes 65.909 61.554 45.729 74,3% -4.355 -6,6%
325 - Vicejefatura de Gabinete del Interior 356.238 667.845 537.173 80,4% 311.607 87,5%
336 - Secretaria de Innovacidn, Ciencia y Tecnologia 133.929 158.561 110.588 69,7% 24.633 18,4%
35 - Ministerio de Relaciones Exteriores, Comercio Internacional y Culto 520.579 603.869 475.296 78,7% 83.291 16,0%
307 - Ministerio de Relaciones Exteriores, Comercio Internacional y Culto 520.579 603.869 475.296 78,7% 83.291 16,0%
40 - Ministerio de Justicia 161.814 205.556 145.593 70,8% 43.742 27,0%
206 - Centro Internacional para la Promocién de los Derechos Humanos 1.148 1.755 832 47,4% 607 52,9%
332 - Ministerio de Justicia 147.432 181.254 128.817 71,1% 33.823 22,9%
349 - Procuracion del Tesoro de la Nacion 5.053 8.750 7.208 82,4% 3.698 73,2%
670 - Unidad de Informacién Financiera 8.182 13.797 8.736 63,3% 5.615 68,6%

39



ANEXO

Ejecucion Presupuestaria de la Administracion Nacional (en millones de pesos y en %) (continuacion)

. Vigente a Ejec. acum. a . Modif. Modif.
S Inicial % Ejec.

Jurisdiccion nov-25 + DNU nov-25 Presup.$ Presup. %

(1) (2) (3) (4)=(3)/(2) (5)=(2)-(1)  (6)=(2)/(1)
41 - Ministerio de Seguridad Nacional 4.868.277 6.791.883 5.857.075 86,2% 1.923.607 39,5%
208 - Agencia Nacional de Materiales Controlados 3.046 7.957 6.364 80,0% 4911 161,2%
250 - Caja de Retiros, Jubilaciones y Pensiones de la Policia Federal Argentina 2.012.158 2.774.176 2.415.165 87,1% 762.017 37,9%
326 - Policia Federal Argentina (PFA) 692.597 904.806 786.786 87,0% 212.208 30,6%
331 - Servicio Penitenciario Federal 329.777 492.103 424777 86,3% 162.327 49,2%
334 - Ente de Cooperacion Técnica y Financiera del Servicio Penitenciario Federal 25.722 27.339 20.142 73,7% 1.617 6,3%
343 - Ministerio de Seguridad Nacional 177.946 420.505 315.117 74,9% 242.559 136,3%
375 - Gendarmeria Nacional Argentina (GNA) 978.396 1.292.541 1.133.745 87,7% 314.145 32,1%
380 - Prefectura Naval Argentina (PNA) 514.530 691.851 597.747 86,4% 177.322 34,5%
382 - Policia de Seguridad Aeroportuaria (PSA) 134.104 180.605 157.231 87,1% 46.501 34,7%
45 - Ministerio de Defensa 3.911.659 5.224.995 4.443.520 85,0% 1.313.336 33,6%
370 - Ministerio de Defensa (Gastos Propios) 38.639 71.229 52.998 74,4% 32.590 84,3%
371 - Estado Mayor Conjunto de las Fuerzas Armadas (EMCO) 45.995 58.455 35.503 60,7% 12.459 27,1%
372 - Instituto de Investigaciones Cientificas y Técnicas para la Defensa (CITEDEF) 10.405 11.850 10.154 85,7% 1.445 13,9%
374 - Estado Mayor General del Ejército Argentino (EMGE) 1.241.856 1.632.157 1.363.922 83,6% 390.302 31,4%

376 - Subsecretaria de Planeamiento Operativo y Servicio Logistico de la Defensa 147 5.513 713 12,9% 5.366 3651,0%
379 - Estado Mayor General de la Armada Argentina (EMGA) 600.704 783.421 668.845 85,4% 182.717 30,4%
381 - Estado Mayor General de la Fuerza Aérea Argentina (EMGFA) 510.151 644.306 547.612 85,0% 134.155 26,3%
450 - Instituto Geografico Nacional 6.219 7.260 6.165 84,9% 1.041 16,7%
452 - Servicio Meteorolégico Nacional 21.995 27.414 21.846 79,7% 5.419 24,6%
470 - Instituto de Ayuda Financiera para Pago de Retiros y Pensiones Militares 1.435.547 1.983.389 1.735.761 87,5% 547.842 38,2%
50 - Ministerio de Economia 7.511.019  7.751.488 6.322.760 81,6% 240.469 3,2%
108 - Instituto Nacional del Agua 7.315 8.563 6.663 77,8% 1.249 17,1%
203 - Agencia Nacional de Seguridad Vial 16.262 20.746 16.758 80,8% 4484 27,6%
321 - Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC) 33.574 39.546 32.438 82,0% 5.972 17,8%
357 - Ministerio de Economia 4.413.935 4.392.985 3.762.842 85,7% -20.950 -0,5%
362 - Secretaria de Industria y Desarrollo Productivo 306.829 300.671 121.974 40,6% -6.158 -2,0%
377 - Infraestructura Econémica y Social 1.508.690 1.403.749 1.143.514 81,5% -104.941 -7,0%
602 - Comisién Nacional de Valores 14.974 18.672 14.716 78,8% 3.698 24,7%
603 - Superintendencia de Seguros de la Nacidn 27.163 33.589 28.663 85,3% 6.426 23,7%
604 - Direccidén Nacional de Vialidad 439.016 654.722 517.258 79,0% 215.707 49,1%
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ANEXO

Ejecucion Presupuestaria de la Administracion Nacional (en millones de pesos y en %) (continuacion

o Vigente a Ejec. acum. a . Modif. Modif.
L Inicial % Ejec.
Jurisdiccion nov-25 + DNU nov-25 Presup. $ Presup. %
(1) (2) (3) (4)=(3)/(2) (5)=(2)-(1)  (6)=(2)/(1)
606 - Instituto Nacional de Tecnologia Agropecuaria 224.357 233.031 200.069 85,9% 8.674 3,9%
607 - Instituto Nacional de Investigacion y Desarrollo Pesquero 18.331 24.719 15.037 60,8% 6.388 34,8%
608 - Instituto Nacional de Tecnologia Industrial 85.629 94.207 65.765 69,8% 8.578 10,0%
609 - Instituto Nacional de Vitivinicultura 14.074 17.470 14916 85,4% 3.396 24,1%
612 - Tribunal de Tasaciones de la Nacion 2.859 3.391 2.808 82,8% 532 18,6%
614 - Instituto Nacional de Semillas 21.280 21.280 7.617 35,8% 0 0,0%
620 - Tribunal Fiscal de la Naciéon 10.566 13.682 11.743 85,8% 3.116 29,5%
622 - Instituto Nacional de la Propiedad Industrial 12.433 14.729 10.969 74,5% 2.297 18,5%
623 - Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria 164.195 201.741 163.060 80,8% 37.546 22,9%
624 - Servicio Geoldgico Minero Argentino 10.043 12.154 9.924 81,6% 2111 21,0%
651 - Ente Nacional Regulador del Gas 50.121 59.398 49.831 83,9% 9.277 18,5%
652 - Ente Nacional Regulador de la Electricidad 15.999 20.027 14.781 73,8% 4.027 25,2%
656 - Organismo Regulador de Seguridad de Presas 2.270 2.977 2.406 80,8% 707 31,1%
661 - Comision Nacional de Regulacién del Transporte 32.591 44.925 35.039 78,0% 12.335 37,8%
664 - Organismo Regulador del Sistema Nacional de Aeropuertos 9.451 9.451 7.911 83,7% 0 0,0%
669 - Administracidon Nacional de Aviacién Civil 55.481 74.547 52.340 70,2% 19.066 34,4%
671 - Junta de Seguridad en el Transporte 13.582 13.582 9.616 70,8% 0 0,0%
673 - Agencia Nacional de Puertos y Navegacion 0 16.932 4,103 24,2% 16.932 -
80 - Ministerio de Salud 5.267.798 7.247.520 5.949.206 82,1% 1.979.723 37,6%
303 - Secretaria de Politicas Integrales sobre Drogas de la Nacién Argentina (SEDRONAR) 41.782 67.597 55.517 82,1% 25.815 61,8%
310 - Ministerio de Salud 990.386 1.475.676 1.163.584 78,9% 485.291 49,0%
902 - Hospital Nacional en Red Especializado en Salud Mental y Adicciones "Licenciada Laura Bonaparte" 16.816 18.610 14.582 78,4% 1.795 10,7%
903 - Hospital Nacional Dr. Baldomero Sommer 38.015 44.553 31.621 71,0% 6.538 17,2%
904 - Administracidon Nacional de Medicamentos, Alimentos y Tecnologia Médica 39.568 48.883 37.898 77,5% 9.315 23,5%
905 - Instituto Nacional Central Unico Coordinador de Ablacién e Implante 37.244 44,046 31.351 71,2% 6.802 18,3%
906 - Administracién Nacional de Laboratorios e Institutos de Salud Dr. Carlos G. Malbran 41.715 50.922 41.182 80,9% 9.207 22,1%
908 - Hospital Nacional Profesor Alejandro Posadas 171.976 209.354 170.231 81,3% 37.378 21,7%
909 - Hospital Nacional y Comunidad "Dr. Ramén Carrillo" 29.484 37.782 29.024 76,8% 8.299 28,1%
910 - Instituto Nacional de Rehabilitacion Psicofisica del Sur Dr. Juan Otimio Tesone 11.241 14.962 11.993 80,2% 3.722 33,1%
914 - Superintendencia de Servicios de Salud 109.023 105.313 91.089 86,5% -3.710 -3,4%
915 - Instituto Nacional del Cancer (INC) 4.999 4.999 2.877 57,6% 0 0,0%
917 - Agencia Nacional de Discapacidad 3.735.549 5.124.822 4.268.256 83,3% 1.389.272 37,2%
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ANEXO

Ejecucion Presupuestaria de la Administracion Nacional (en millones de pesos y en %) (continuacion

o Inicial Vigente a Ejec. acum. a % Ejec. Modif. Modif.
Jurisdiccion nov-25 + DNU nov-25 Presup.$ Presup. %
(1) (2) (3) (4)=(3)/(2) (5)=(2)-(1)  (6)=(2)/(1)
88 - Ministerio de Capital Humano 50.103.965 74.158.117 64.643.716 87,2% 24.054.152 48,0%
101 - Fundacién Miguel Lillo 6.805 9.797 7.922 80,9% 2.992 44,0%
114 - Instituto Nacional de Asociativismo y Economia Social 19.632 19.986 14.099 70,5% 353 1,8%
116 - Biblioteca Nacional "Doctor Mariano Moreno" 25.271 28.476 22711 79,8% 3.205 12,7%
311 - Secretaria Nacional de Nifiez, Adolescencia y Familia 2.826.524  2.667.608 2.403.378 90,1% -158.916 -5,6%
330 - Secretaria de Educacion 4.590.475 5.663.858 4.941.040 87,2% 1.073.383 23,4%
345 - Consejo Nacional de Coordinacién de Politicas Sociales 4.957 5.634 4.373 77,6% 677 13,7%
350 - Secretaria de Trabajo, Empleo y Seguridad Social 843.926 1.103.322 914.763 82,9% 259.396 30,7%
388 - Ministerio de Capital Humano 5.272 13.414 8.594 64,1% 8.142 154,5%
804 - Comision Nacional de Evaluacion y Acreditacion Universitaria 4.792 6.804 5.278 77,6% 2,012 42,0%
850 - Administracion Nacional de la Seguridad Social 41.765.124 64.625.169 56.309.622 87,1% 22.860.045 54,7%
852 - Superintendencia de Riesgos del Trabajo 11.188 14.049 11.935 85,0% 2.861 25,6%
89 - Ministerio de Desregulacién y Transformacién del Estado 15.783 11.740 6.759 57,6% -4.043 -25,6%
389 - Ministerio de Desregulacién y Transformacion del Estado 15.783 11.740 6.759 57,6% -4.043 -25,6%
90 - Servicio de la Deuda Publica 10.299.241 12.380.241 9.914.902 80,1% 2.081.000 20,2%
355 - Servicio de la Deuda Publica 10.299.241 12.380.241 9.914.902 80,1% 2.081.000 20,2%
91 - Obligaciones a Cargo del Tesoro 7.189.870 7.651.887 5.158.759 67,4% 462.017 6,4%
356 - Obligaciones a Cargo del Tesoro 7.189.870 7.651.887 5.158.759 67,4% 462.017 6,4%
GASTOS TOTALES 94.573.214 128.301.775 108.088.386 84,2% 33.728.561 35,7%

Fuente: ASAP, en base al SIDIF. Fecha de corte de la informacién: 9/12/2025
-*- . Porcentaje mayor a 1000.
Nota: El Crédito Vigente incluye el DNU 849/2025 del 1 de diciembre de 2025.
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