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Análisis del Presupuesto Nacional para el año 2025 

Principales lineamientos 

El proyecto de ley de presupuesto enviado por el Poder Ejecutivo al Congreso de la 
Nación conforme a lo estipulado al artículo 75 inciso 8 de la Constitución Nacional 
y al artículo 26 de la ley 24156 y modificatorias que establece el plazo límite de 
presentación el 15 de septiembre del año anterior al que regirá. 

El proyecto de ley consta de 75 artículos y está separado en tres títulos con doce 
capítulos. Los capítulos establecen el presupuesto de gastos y recursos, las normas 
sobre gastos, sobre recursos, de los cupos fiscales, de la cancelación de deudas de 
origen previsional, de las jubilaciones y pensiones, de las operaciones de crédito 
público, de los fondos fiduciarios y otros entes del sector público nacional, de las 
relaciones con provincias, de la política y administración tributaria, otras 
disposiciones y ley complementaria de presupuesto.  

Los tres títulos son: i) disposiciones generales, ii) presupuesto de gastos y recursos 
de la administración central y iii) presupuesto de gastos y recursos de los 
organismos descentralizados e instituciones de la seguridad social. 

El artículo 1° establece un regla fiscal cuya reminiscencia nos remite al año 2001 
previo al estallido social y la renuncia de De la Rúa el 21 de diciembre. Esta regla de 
déficit cero a partir del ejercicio 2025 y subsiguientes estipula recortes 
proporcionales en los gastos respecto a desvíos proyectados en los ingresos que 
afecten negativamente al equilibrio financiero. Para ello “las partidas no sujetas a 
un monto de ejecución previsto legalmente, deberán ser recortadas en la 
proporción necesaria a fin de restablecer el referido equilibrio financiero”. 

El resultado financiero superavitario previsto equivale a 192.334.700.000 pesos, o 
sea una cifra equivalente a casi 200 M de dólares incluyendo contribuciones y 
gastos figurativos. 

El cálculo de recursos corrientes y de capital de la Administración Nacional 
excluidas las contribuciones del resto del Sector Público Nacional alcanza a 114,8 B 
de pesos mientras que el total de las erogaciones corrientes y de capital de la 
Administración Nacional alcanzan a 108,6 B de pesos. 

El resultado financiero de la Administración Pública Nacional excluidos las 
Contribuciones y los Gastos Figurativos del y hacia el resto del Sector Público 
Nacional será superavitario por 6,2 B de pesos. 

El cálculo de recursos corrientes y de capital de la Administración Nacional 
asciende a 115,3 B de pesos. Los gastos figurativos para transacciones corrientes y 
de capital de la Administración Nacional ascienden a 11,2 B de pesos. 



 

3 

Los gastos corrientes y de capital de la Administración Nacional ascienden a 117,5 
B de pesos, siendo los servicios de la deuda pública 11,7 B de pesos, casi el 10 % del 
presupuesto. 

El resultado financiero de la APN asciende a -2,3 billones de pesos, lo cual es 
compensado por el resultado financiero del SPN (sector público nacional) por 192,4 
B de pesos, es decir, una cifra estimada de 2,3 M de dólares de déficit financiero en 
la APN y un superávit de casi 192 M de dólares en el SPN. 

Las fuentes y aplicaciones financieras permiten observar un programa de 
endeudamiento público e incremento de pasivos equivalente a 158,4 B de pesos 
para amortizar deuda y otros pasivos por 145,9 B de pesos con administración de la 
inversión financiera (disminuciones y aplicaciones). Los gastos figurativos para 
aplicaciones financieras de la AN no podrán superar 414,7 B de pesos. 

Es preciso recordar que las contribuciones figurativas se compensan entre sí pues 
provienen de una entidad u organización de la AN y se trata de ingresos de fondos 
que no tienen devolución, costo o contraprestación.  
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Sector Público Nacional | Cuenta AIF, en millones de pesos 
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El Jefe de Gabinete de Ministros en virtud del artículo 10 tiene las atribuciones de 
distribuir los créditos presupuestarios a  través de una decisión administrativa 
como así también reestructurar partidas o ampliar créditos presupuestarios por 
financiamiento de organismos financieros internacionales o créditos bilaterales, 
recursos de afectación específica, recursos propios, remanentes de ejercicios 
anteriores, donaciones o transferencias inter sector público. 

Estas facultades del Jefe de Gabinete de Ministros del artículo 100 de la CN podrán 
ser asumidas por el PEN por los incisos 1 y 10 de la misma.  

Las horas cátedra y cantidad de cargos pueden ser modificadas también por 
decisión administrativa con intervención previa de la Secretaría de Hacienda y los 
cargos vacantes no se pueden cubrir sin la decisión del Jefe de Gabinete de 
Ministros y si no se cubren durante este ejercicio fiscal pueden cubrirse el ejercicio 
siguiente, del mismo modo los que surjan por concursos o capacitaciones 
específicas (Fuerzas Armadas y de Seguridad). 

El programa de ajuste fiscal equivale a 5 % p.p. del PIB de ajuste respecto al PIB, lo 
cual implica reducir de 20 a 15 % del PIB el presupuesto público. Entre las 
modificaciones más emblemáticas se encuentran las siguientes: i) eliminación de 
las metas de financiamiento de la ley de ciencia, tecnología e innovación cuya meta 
de 1,02 % del PIB para el año 2032 fue eliminado previsto en ley 27.614 (para 2025 la 
meta era de 0,45 % del PIB), ii) la disposición del 6% del PIB como meta para el 
financiamiento de la educación (artículo 9° de ley 26206 y artículo 3° de la ley 
26075), iii) la eliminación de la ley 26.058 que asigna el 0,2 % de los ingresos 
corrientes del SPN para financiar las escuelas técnicas, iv) derogación del Fondo 
Nacional de la Defensa prevista en la ley 27.565 que prevé para el año 2025 0,8% de 
los ingresos del SPN para financiar el reequipamiento de las fuerzas armadas, v) 
reducción de recursos para el INTA, INTI, Instituto de Vitivinicultura, vi) ajuste feroz 
del presupuesto de las Universidades Nacionales hasta llegar al 0,6 % del PIB el más 
bajo de la serie histórica para el sistema. 

El sistema universitario para gastos de funcionamiento, inversión y programas 
especiales de las universidades nacionales ascenderá a 3,8 B de pesos y para la 
protección de los bosques nativos previstos en la ley 26331 ascienden a casi 10 M de 
pesos.  

El aporte incremental por capitalización del BID por 40,2 M de dólares, el aporte al 
FIDA por 2,5 M de dólares, de 436,9 M de dólares a la CII (BID) en 7 cuotas anuales, 
iguales y consecutivas a través del BCRA con acuerdo del tesoro. 

También la ley prevé la aplicación de cupos fiscales por 122.783,8 M de pesos para 
el ejercicio 2025 más la aplicación de recursos de afectación específica previstas en 
leyes especiales.  



 

6 

La cancelación de deudas de origen previsional alcanzan a 390.050 Millones de 
pesos reconocidos en sede judicial y administrativa o mediante acuerdos 
transaccionales. 

El artículo 41° del capítulo VII de las operaciones de crédito público de conformidad 
al artículo 60 de la ley 24156 y en virtud del artículo 1° de la ley 27.612 determina que 
el 18 % del monto de emisión de títulos públicos podrá colocarse en moneda y bajo 
jurisdicción extranjera. También el presupuesto autoriza la emisión de letras del 
Tesoro por 38.000 M de pesos y a emitir instrumentos de deuda por 8 B de pesos 
para renovar vencimientos con usos transitorios de crédito por 3,8 y 2,5 B de pesos 
en el marco de los artículos 82 y 83 de la ley 24156 como así también por el artículo 
47 se faculta al PEN a través del Ministerio de Economía a renegociar la deuda 
fijando el nivel de endeudamiento del artículo 7° de la ley 27.249. 

Las atribuciones que la ley de presupuesto estipula excede los alcances de la ley de 
administración financiera y los límites establecidos por el Congreso de la Nación 
en virtud de la ley 27.249, esto implica observar que si el Poder Ejecutivo Nacional 
avanza en una ampliación de financiamiento con el FMI por el artículo 47 de este 
proyecto simplemente informa al Congreso sin la autorización previa (12500 M de 
dólares). 

Por el artículo 52° del proyecto de ley para el ejercicio fiscal 2025 se prevé los pagos 
de los servicios de capital de amortizaciones y el 60 % de los servicios de intereses, 
las letras intransferibles serán reemplazados por nuevos títulos y el 40 % como 
pago en efectivo. Las letras intransferibles serán registradas con normas 
generalmente aceptadas (NGA).  

Las LEFI y toda la operatoria de administración de pasivos que establece la ley de 
presupuesto dentro de la jurisdicción 90 - Servicio de la deuda pública. siguiendo 
lineamientos de la ley 24522 de concursos y quiebras  y la ley 21526 implican 
facultades excepcionales para la administración de las deudas. 

Las transferencias a cajas previsionales de provincias prevén una partida de 
254.421.000.000 M de pesos, las exenciones impositivas para importar gasoil por 2 
M de m3 y la fijación del módulo electoral arbitrario, la ratificación de la fórmula de 
movilidad jubilatoria y la modificación de leyes en la ley de presupuesto está 
expresamente prohibido, lo cual invalidan los artículos 68 al 70 del proyecto de ley. 

 

Regla fiscal 

La principal crítica a la Regla Fiscal establecida por Milei es que la misma es de tipo 
pro cíclica por lo que no otorga estabilidad a las finanzas públicas. Esto permitiría 
que frente a un shock de tipo transitorio en la recaudación, se realice un boom de 
gasto que podrá ser de tipo permanente que pone en duda la posibilidad de 
financiamiento hacia adelante. Caso contrario en una fase contractiva del ciclo 
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(Pandemia, crisis internacionales, shock internos como sequía), el PE pierde 
herramientas que le permitan paliar la crisis. Las reglas fiscales en el mundo 
proponen justamente lo contrario “ahorrar” en momentos de bonanzas y gastar en 
situación de crisis. Lo que propone el Gobierno es que si la economía cae, el Estado 
debe ajustar profundizando aún más la caída.  

Además, la regla se impone sobre el resultado financiero lo que supone la 
necesidad de ajustar los componentes del gasto primario para “cumplir” con los 
intereses de deuda previstos. 

Como segunda crítica, estamos frente a una regla discrecional que podría vulnerar 
principios constitucionales. En 2002 la Corte Suprema ya alertó que podría dar 
lugar a discrecionalidades y a afectaciones de derechos constitucionales y declaró 
como inconstitucional la Ley de Déficit Cero. 

 

Protección Social 

● Jubilaciones 

Se ratifica por Ley la fórmula establecida por el DNU 274/24. Es el último paso que 
le queda a Milei para evitar juicios contra el Estado (La garantía de la movilidad de 
las jubilaciones y pensiones se encuentra establecida en el artículo 14 bis tercer 
párrafo de la Constitución Nacional). 

Comentarios sobre el DNU:  

- Ajusta sólo el 75% de las jubilaciones, el 25% continúa a la arbitrariedad del 
PE.  

- Las jubilaciones caen 6% desde que asumió Milei.  

- Además impuso esta fórmula por sobre lo sancionada por el Congreso 
(establecía un piso mínimo – CBx1,09- y un tope a la actualización – 50% del 
crecimiento del RIPTE por sobre la inflación -. 

● Asignaciones Familiares 

Las asignaciones por hijo, por hijo con discapacidad, prenatal, por ayuda escolar 
anual, por nacimiento, por adopción, por matrimonio, la AUH, la asignación por 
embarazo para  protección social y por cuidado de la salud integral (previstas en la 
Ley 24.714), que perciben trabajadores registrados y no registrados actualmente 
son móviles. Esto significa que aumentan automáticamente (en función de la 
fórmula previsional). Lo mismo sucede con los límites y rangos de ingresos del 
grupo familiar que determina el cobro (o no) de la asignación. A través del artículo 
68 del Presupuesto 2025, se deroga el carácter móvil: De este modo, el monto de 
la asignación y quién la percibe quedaría a discreción del Poder Ejecutivo, lo cual 
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le permitiría -tal y como hicieron con el bono para la jubilación mínima- congelarlas 
y licuarlas, o bien directamente reducirlas o restringir su alcance. 

● Ciencia y Educación 

El PL de Presupuesto suspende la aplicación del artículo 9 de la Ley 26.206 que 
establece que para educación debe destinarse 6% del PBI considerando el gasto 
de las provincias, CABA y el Estado Nacional.  

En lo referido al financiamiento del sistema nacional de ciencia, tecnología e 
innovación, la Ley 27.614 establece para 2025 que debía destinarse 0,45% del PBI. 
Milei suspende esta previsión legal y estima destinar sólo el 22% (la mitad de lo 
establecido en la Ley) 

Universidades Nacionales. Las Universidades Nacionales consolidan el drástico 
recorte presupuestario durante 2024, del orden del 33% (con algunas universidades 
llegando al 50%) porque en el presupuesto 2025 no se observa una recuperación. 
Salvo algunos casos específicos, se profundiza el recorte adicionando otro 5,2% 
promedio. 

● Salud 

El presupuesto del Ministerio de Salud, en 2025, se reducirá 18,2% con respecto a 
2024. Se recortan programas clave como “Acceso a medicamentos, insumos y 
tecnología médica” (-14% con respecto a 2023), Hospital Bonaparte (29,6% menos 
vs. 2023 y -4,4% vs. 2024), e Instituto Nacional del Cáncer (+0,7% que 2024, pero -
47,5% que 2023). 

 

Deuda Pública  

● Renegociar deuda sin exigir mejora 

El artículo 54 de la Ley de Presupuesto (que sustituye al 55 de la ley 11.672) pretende 
realizar canjes de deuda sin cumplir con los estándares del artículo 65 de la Ley de 
Administración Financiera que impone la obligación de mejorar dos de tres 
variables financieras (tasa, plazo y/o capital) en una reestructuración de deuda. Esto 
implica que, ante una reestructuración, pueda producirse un incremento en el 
monto adeudado, aun respetando el cupo de deuda autorizado por el Congreso, 
estirando plazos, pero ofreciendo mayores tasas.  

Contabilidad creativa con los intereses de la deuda del Tesoro 

Por el desarme de los pasivos remunerados del BCRA, el Tesoro emitió Letras 
Capitalizables (LECAPs) y LEFI, las segundas garantizadas por el BCRA. Es decir, los 
pasivos remunerados del BCRA no fueron absorbidos por una mayor demanda de 
dinero, sino que fueron traspasados al Tesoro. 
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Las LECAPs son letras del Tesoro Nacional capitalizables en pesos, es decir, son 
títulos de deuda de corto plazo emitidos por el Estado Nacional que pagan una 
renta que se capitaliza mensualmente hasta la fecha de vencimiento. Luego de las 
LECAPs, el segundo instrumento usado para absorber los pasivos remunerados 
fueron las LEFI. Las mismas se capitalizan a la tasa de política monetaria informada 
por el BCRA.  

La suma de monto más interés acumulado, en cada caso, arroja: 

1. LECAP $28,7 billones (informado por Jefatura de Gabinete el 31 de julio). 

2. LEFI: $21,3 billones (estimado por CEPA con una tasa de política monetaria 
de 40%). 

En términos presupuestarios, la capitalización de los intereses permite evitar 
incrementar el superávit para cubrir los intereses de esta deuda. Pero como 
contracara, este proceso incrementa la deuda sensiblemente. Peor aún, dado que 
el BCRA transfirió sus pasivos al Tesoro, puede incrementar la tasa afectando la 
deuda capitalizable. 

 

Recaudación  

A contramano del discurso oficial, según el Presupuesto la presión tributaria 
aumentará en 2025 (pasa de 22,37% del PIB en 2024 a 22,92% en 2025) 

Recaudación tributaria | en porcentaje del PIB 
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Ese incremento se reparte de manera muy desigual: 

Se efectúa mayor carga Monotributistas, se mejora la recaudación por impuesto a 
los combustibles (mayor precio de la nafta y el transporte). La actualización del 
último implica un crecimiento en la recaudación de 96,9% en términos reales 
respecto a 2024. También el monotributo presenta una sensible suba de 128,9%. 

Asimismo, se reduce un impuesto progresivo a los más ricos como Bienes 
Personales (BBPP). La disminución de la alícuota sobre BBPP para 400.000 
contribuyentes, así como el Régimen Especial de ingreso del Impuesto a los Bienes 
Personales (REIBP) que contempla el “adelanto” de cinco años, a una tasa muy 
baja, vigente en 2024, repercutirá en una menor recaudación en 2025. En términos 
de PBI, BBPP pasará de representar 0,19% del PBI a 0,11%. En recaudación, implica 
una reducción en valores nominales que, considerando la inflación, alcanza 40,4% 
en términos reales.  

Parte de esta menor progresividad, se compensa con la reincorporación del 
impuesto a las ganancias para la cuarta categoría que aumenta +0,43 p.p. del PBI. 

Por último, se generaron dudas con respecto a los derechos de exportación. Su 
incremento en más del 100% no resulta compatible con el aumento del tipo de 
cambio (+18,3% anual) y de las exportaciones (+7,7%). Según el presupuesto sería 
por “mayores saldos exportables”, lo cual no sólo es difícil de sostener en los niveles 
que prevé el presupuesto, sino que, además, va a contramano de lo que se estima 
para el año próximo en materia de exportaciones agropecuarias. La respuesta de 
Caputo supone que el adelanto de las declaraciones de exportación hacia finales 
de 2023 hizo que la base de comparación de 2024 fuera muy baja y diera por 
resultado la duplicidad de los DEX.  

● Federalismo Fiscal y la Relación con Provincias.  

Las Provincias y la CABA alcanzaron desde el año 2019 un superávit primario 
generalizado, y hacia 2022, 18/24 jurisdicciones contaban con una posición sólida. 
Además durante el bienio 2021-2022, la posición financiera mejoró sustancialmente 
mostrando resultado financiero superavitario. Hacia 2023, la eliminación del 
impuesto a las ganancias a la cuarta categoría generó un déficit cercano a los 
$600.000 millones (0.25% del pib). 

Para 2024, las transferencias a provincias recibieron un recorte del 10% de sus 
ingresos por las no transferencias para programas nacionales, subsidios y 
financiamiento del déficit previsional. Además, los principales impuestos 
coparticipación cayeron entre 10% y 15% en los primeros ocho meses del año. A 
excepción de CABA, Buenos Aires y Neuquén, el resto de las jurisdicciones depende 
de las transferencias automáticas, más del 50% de su estructura de financiamiento.  
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La mejor situación del frente externo (Derechos de Exportación) y el aumento del 
impuesto PAIS, le permitió al Gobierno Nacional compensar parte del ajuste con 
mayores recursos pero los mismos no son distribuidos a las Provincias que vieron 
golpeadas sus cuentas fiscales.  

Monitor mensual del comercio de la Dirección Provincial de Promoción y 
Desarrollo Comercial 

Precios al consumidor y precios mayoristas 
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Índice de Salarios 
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Índice de Costo de la Construcción 

 

 

 

Materiales de la Construcción 
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Bienes durables  
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Ventas minoristas 

 

 

Ventas totales 
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Indice Banco Provincia de Consumo 
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Índice de confianza al consumidor 

 

 

Comercio electrónico 

 


