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Resumen Ejecutivo

El universo de analisis del presente informe son las empresas publicas, que de acuerdo con la Ley
24.156 de Administracion Financiera son todas aquellas organizaciones empresariales en la que el
Estado posee participacion mayoritaria y/o capacidad de decision significativa en su gestion.

El analisis se centra en el afio 2024 en comparacion con el 2023 y la fuente de informacion utilizada
es la Cuenta de Inversion de los respectivos afios. En lo que respecta especificamente al ejercicio
2024, tltimo disponible, la ejecucion presupuestaria de cierre correspondié a 30 empresas publicas
que integran el Sector Publico Nacional No Financiero (SPN).

El gasto total del SPN consolidado en 2024 represento el 18,5% del PIB y 1,9% correspondi6
a empresas publicas. Respecto de 2023 esto implicé una caida de 5,2 puntos porcentuales
(p.p.) para todo el SPN y de 1,1 p.p para el subsector de empresas publicas.

El total de ingresos de las empresas publicas ascendié a 1,9% del PIB en 2024, lo que
significé una caida de 0,7 p.p respecto de 2023. Esto se explica en gran medida por la menor
asistencia por parte del Tesoro?, que paso de 1,2% del PIB en 2023 a 0,7% del PIB en 2024.
El total de gastos de las empresas publicas represent6 1,9% del PIB en 2024, 1,1 p.p menos
que en 2023. Se redujeron los gastos de operaciéon y de inversion.

Como consecuencia, el resultado financiero de las empresas publicas mejord entre 2023 y
2024, pasando de un déficit de 0,4% del PIB a otro de 0,03% del PIB. Si se detraen de los
ingresos a las transferencias del Tesoro, esos déficits se amplian y pasan a representar 1,6%
del PIB en 2023 y 0,8% del PIB en 2024.

En casos como ENARSA o SOFSE la asistencia permite sostener politicas de subsidios
instrumentadas a través de esas empresas publicas: no es una necesidad que surja de un
déficit operativo convencional.

Hay empresas, como NASA, cuyos ingresos de operaciéon superan a los gastos del periodo,
lo que le permite realizar inversiones financieras con el excedente.

La empresa mas relevante en términos de ingresos y gastos dentro del consolidado de 2024
fue ENARSA, con participacion en el mercado energético a través de la compra, transporte
y venta de gas y electricidad.

La dotacion de personal en las empresas publicas registra una disminucién interanual del
del 14,1% entre 2023 y 2024.

En 2024, mediante la Ley de Bases y Puntos de Partida para la Libertad de los Argentinos,
se otorga al PEN la facultad de modificar y transformar la estructura juridica de las empresas
publicas, asi como de disponer su fusién, escisidn, reorganizacién, reconformacién o
transferencia a las provincias o a la CABA.

LA los fines de la simplificacién metodolégica y dado el nivel de desagregacion presentado en el Esquema Ahorro Inversion
Financiamiento de las empresas publicas, se consideran Transferencias del Tesoro Nacional al total de las transferencias
corrientes y de capital dentro de los ingresos del subsector.
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Introduccion

De acuerdo con lo establecido en el articulo 8° de la Ley 24.156, Ley de Administracion Financiera
y de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional (SPN), el mismo esta comprendido por:

e Administraciéon Nacional, conformada por la Administraciéon Central y los Organismos
Descentralizados, comprendiendo en estos ultimos a las Instituciones de Seguridad Social.

e Empresas y Sociedades del Estado que abarca a las Empresas del Estado, las Sociedades
del Estado, las Sociedades Andnimas con Participacion Estatal Mayoritaria, las Sociedades
de Economia Mixta y todas aquellas otras organizaciones empresariales donde el Estado
nacional tenga participaciéon mayoritaria en el capital o en la formacién de las decisiones.

e Entes Publicos excluidos expresamente de la Administracion Nacional, que abarca a
cualquier organizacion estatal no empresarial, con autarquia financiera, personalidad
juridica y patrimonio propio, donde el Estado nacional tenga el control mayoritario del
patrimonio o de la formacién de las decisiones, incluyendo aquellas entidades publicas no
estatales donde el Estado nacional tenga el control de las decisiones.

e Fondos Fiduciarios integrados total o mayoritariamente con bienes y/o fondos del Estado
nacional.

En este informe se analiza nicamente el subsector referido a las empresas estatales, en el periodo
que comprende desde el afio 2012 al 2024, utilizando como fuente de informacioén las Cuentas de
Inversion de los respectivos ejercicios. En otros informes se analizaran al resto de los subsectores.

Sector Publico Nacional no Financiero

Administracion Nacional Empresas y Sociedades Otros Entes del SPN Fondos Fiduciarios

Es importante mencionar que la OPC ya ha elaborado un informe sobre esta tematica
correspondiente al periodo 2010-2021°. En esta oportunidad se pretende retomar dicho abordaje
ampliando el periodo de analisis y recogiendo nuevos elementos que aportan informacion, pero
dando por sentadas las secciones sobre antecedentes normativos, caracterizacion del sector y
contexto internacional, motivo por el cual, se sugiere su lectura para una introduccién histérica y
conceptual sobre el subsector de empresas publicas.

Este informe presenta la ejecucion de ingresos, gastos, resultados e indicadores presupuestarios
del afio 2024 en comparacion con 2023 de las principales empresas publicas. Ademas, se incluye
la evolucion del subsector en su conjunto en el periodo 2012-2024, tanto en relacion con la
composicion de sus ingresos, gastos y resultados, identificando la incidencia de la asistencia del
Tesoro Nacional, como en relacion a la evolucion del empleo.

Cabe destacar el tratamiento adoptado en este informe para la empresa YPF S.A. Si bien desde el
afio 2012 quedd mayoritariamente en manos del Estado Nacional, no esta obligada al cumplimiento
de las normas que alcanzan al resto de las empresas publicas3, motivo por el cual, la misma no es
considerada para el analisis del subsector. No obstante, se incluye un apartado donde se presenta
la evolucion de sus ingresos, gastos y empleo, a los fines de dimensionar su estructura en
comparacion con el resto de las empresas que consolidan en el presupuesto del SPN.

2 Disponible en: https://opc.gob.ar/estudios-especificos-presupuestarios/las-empresas-publicas-del-sector-publico-
nacional-no-financiero/ El informe realizado por esta Oficina contiene la definiciéon de empresa publica, el rol y el
financiamiento de las empresas, las empresas publicas en América Latina y en particular en Argentina, los riesgos fiscales,
entre otros abordajes.

3 Ley 26.741, articulo 15 establece que, para el desarrollo de su actividad, YPF SA y Repsol YPF GAS S.A., continuaran
operando como sociedades anénimas abiertas, no siéndoles aplicables legislacion que reglamente la administracion, gestion
y control de las empresas o entidades en las que el Estado nacional tenga participacion.
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Ejecucion presupuestaria y empleo de las empresas publicas. 2024
vs 2023

Como se menciond previamente, la Ley 24.156 de Administracion Financiera considera empresa
publica a toda organizacion empresarial en la que el Estado posee participacion mayoritaria y/o
capacidad de decision significativa en su gestion.

La Cuenta de Inversion del ejercicio 2024 incluye informacion de la ejecuciéon presupuestaria al
cierre del afio de 30 empresas publicas* que integran el SPN, e informa que no se cuenta con dicha
informacién de 4 empresas® debido a que no cumplieron con la presentaciéon de la Cuenta Ahorro
Inversion Financiamiento, de acuerdo a la Resolucion de la Secretaria de Hacienda 129/20245,

Por su parte, en 2023 presentaron informaciéon 34 empresas.

Grafico 1. Gastos de las empresas publicas y del resto del SPN
2023y 2024, en % del PIB 2023y 2024, en % del gasto total

23,7 El gasto del SPN consolidado
en 2024 representd el 18,5%
del PIB, lo que implicé una

185 caida de 5,2 p.p. respecto de lo
sucedido en 2023. La
reduccioén del gasto se dio en
20,6 todos los subsectores: el de las 87,2 895
16,5 empresas publicas cayo L1 p.p

mientras que el resto del SPN
lo hizoen 4,1 p.p.

Respecto del total del gasto,

las empresas publicas 12,8
redujeron su participacion a
2023 2024
favor del resto. 2023 2024

=Empresas Publicas ~ Resto SPN HEmpresas Publicas © Resto SPN

FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.

4 Incluye las siguientes: Agencia de Publicidad del Estado S.A. (APE), Contenidos Publicos S.E., Radio y Television Argentina
S.E,, Correo Oficial de la Republica Argentina S.A., Empresa Argentina de Soluciones Satelitales S.A. (ARSAT), Vehiculo
Espacial Nueva Generacion Sociedad Andnima. (VENG), Fabricaciones Militares S.E., Fabrica Argentina de Aviones “Brig.
San Martin” S.A. (FADEA), Talleres Navales Darsena Norte Sociedad Andnima Comercial Industrial y Naviera (TANDANOR),
Casa de Moneda S.E, Dioxitek S.A., Energia Argentina. (ENARSA), Innovaciones Tecnoldgicas Agropecuarias S.A. (INTEA),
Nucleoeléctrica Argentina S.A. (NASA), Yacimiento Carbonifero de Rio Turbio (YCRT), Yacimientos Mineros Agua de
Dionisio (YMAD), Administracion General de Puertos S.E. (AGP), Administracion de Infraestructuras Ferroviarias S.E. (ADIF),
Aerolineas Argentinas S.A., Agua y Saneamientos Argentinos S.A. (AYSA), Belgrano Cargas y Logistica S.A., Centro de
Ensayos de Alta Tecnologia (CEATSA), Corredores Viales S.A., Empresa Argentina de Navegacion Aérea S.E., Ferrocarriles
Argentinos S.E., Intercargo S.A., Sociedad Operadora Ferroviaria S.E. (SOFSE), Playas Ferroviarias de Buenos Aires S.A,,
EDUC.AR. S.E., y Radio Universidad Nacional del Litoral S.A.

5 No incluye informacién de las siguientes empresas: Construccion de Viviendas para la Armada Argentina (COVIARA),
Desarrollo Capital Humano Ferroviario S.A.P.E.M., Polo Tecnolégico Constituyentes S.A, Radio y Television de la Universidad
de Coérdoba S.A. Cabe destacar que mediante la Resoluciéon 35/2024 de la Secretaria de Transporte del Ministerio de
Economia, se instruy6 a partir del 01/10/2024, la transferencia de dotacion de personal de la empresa Desarrollo de Capital
Humano Ferroviario a la empresa Ferrocarriles Argentinos y que la Resolucidon 58/2024 de la Secretaria de Transporte del
Ministerio de Economia, de fecha 16/12/2024, dispuso el cese de sus actividades.

6 Resolucion SH 129/2024, Articulo 15: Los responsables de los entes citados en los incisos b, c y d del articulo 8° de la ley
24.156, incluidos los entes en estado de liquidacion y las empresas residuales, deberan elaborar y presentar a la Contaduria
General de la Nacion, dentro de los dos (2) meses de concluido su ejercicio financiero los Cuadros, Anexos y Estados
Contables con la informacién econémica, financiera, patrimonial y contable de su ejecucion al 31 de diciembre de 2024.
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Cuadro 1. Ingresos, gastos y resultado financiero de las empresas publicas
2023 y 2024, en billones de $ corrientes y % del PIB

Ingresos totales 5,0 11,2 2,6 1,9
Ingresos de operacion 2,0 6,2 1,0 11
Transferencias del tesoro 2,2 4,2 1,2 0,7
Otros recursos 0,8 0,8 0,4 0,1
Gastos totales 5,8 11,4 3,0 1,9
Gastos de operacion 35 8,2 1,8 14
Inversion real directa 1,8 2,5 0,9 0.4
Otros gastos 0,6 0,6 0,3 0,1

Resultado Financiero | o8] 02 -04] -003]
Resultado Financiero sin transferencias del Tesoro m

FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.

Grafico 2. Recursos de las empresas publicas
2023 y 2024, en billones de $ constantes de 2024

5.4 m2023 ®=2024
4,0
2,0
1,6 14 12 1,6 16
11 0,9 0,8 0,9 o 7 03 03
2 220 oo [N
- h [ — —
\e \e ‘o v & > Q
& v( © o(‘% v@ &\0 o"’b v@ AOQ Qpc}
‘oev & v °© N & Q°
N
(o\\ eov ¥
V‘Q’ & 6,0
ox o

FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.

En 2024, el conjunto de empresas publicas presenté un total de ingresos por $11,2 billones, de los
cuales $4,2 billones correspondieron a transferencias del Tesoro Nacional. Respecto a los ingresos
del consolidado de 2023 se observé una caida en términos reales de 30,2%.

Grafico 3. Gastos de las empresas publicas
2023y 2024, en billones de $ constantes de 2024
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.
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En términos de gastos, el total ascendi6 a $11,4 billones, de los cuales $8,2 billones corresponden a
gastos de operacion (remuneraciones y bienes y servicios). En relacion al ejercicio 2023 se registro
una disminucién en términos reales de 39,1%. La mas relevante del conjunto fue ENARSA con $4,2
billones en 2024.

Gréafico 4. Resultados de las empresas publicas. 2024
2024, en billones de $

O 3 03
0,02 0,1
L —
. 004 —-5 . -01 -0l g -01-01 _g2 02 -0,0-0,0
' 08
-2,4
ENARSA Aerolineas AYSA SOFSE NASA Correo Casa de AGP YCRT Resto
Arg. Arg. Moneda
B Resultado Financiero = Resultado Financiero sin asistencia del TN

FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.

Grafico 5. Resultados de las empresas publicas. 2023
2023 en billones de $ constantes de 2024

10 1,0
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.

Grafico 6. Composicion de los recursos de las empresas publicas
2023y 2024, en % sobre el total de los recursos
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.
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La asistencia del Tesoro no siempre tiene que ver con déficits operativos de las empresas por
ineficiencias. Existen casos como el de ENARSA o SOFSE en donde la transferencia se vincula con
el financiamiento de politicas de subsidios al consumo de energia o al transporte publico, que son

decididas por el gobierno nacional.

Por otro lado, existen empresas como Aerolineas Argentinas, que financian sus gastos mayormente
con los ingresos recaudados por su operatoria (96,9% de los gastos), o como NASA, cuyos ingresos
de operacion superan a los gastos del periodo (148,8%), lo que le permite realizar inversiones

financieras con el excedente.

Grafico 7. Autonomia financiera de las empresas publicas

2023 y 2024, en % de los recursos propios sobre el gasto total
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.
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Grafico 8. Empleo publico de las empresas publicas por funcion

2024, en % de participacion y miles de ocupados

Agua Potable y
Alcantarillado
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16 mil (20,2%)

BN
Transporte
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En 2024 la dotacion de personal de
las empresas publicas totalizé 78 mil
ocupados, lo que implicé una baja de
14,1% respecto a la ocupacion
verificada al cierre de 2023 (91 mil
ocupados).

Desde el punto de vista de las
funciones del gasto, mas de la mitad
(casi el 60%) de los trabajadores se
concentran en la funcién Transporte
(empresas ferroviarias, transporte
aéreo y navegacion) y Comunicaciéon
(Correo Argentino, ARSAT, Radio y
Television, Contenidos Publicos,
Servicio de Radio y Television
Universidad de Codrdoba y Radio
Universidad del Litoral).

FUENTE: OPC, en base a datos del Sistema Integrado de Recursis Humanos (SIRHU).
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Recuadro 1. El caso de la empresa YPF

La empresa Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF) fue creada el 3 de junio de 1922 mediante un decreto del
Poder Ejecutivo Nacional. En 1989, la Ley 23.696 de Reforma del Estado autorizo la reforma y privatizacion de
empresas publicas. A través del Decreto 2.778/90 se dispuso la transformacion de YPF en S.A. a partir del 1
de enero de 1991. En 1992 la Ley 24.145 aprobd la declaracién de “sujeta a privatizacion” de YPF S.A. En 1999,
el grupo esparfiol Repsol adquirié el control mayoritario de YPF (casi el 97% de las acciones). La empresa paso
a denominarse Repsol YPF S.A. Posteriormente, en 2012 se sanciond la Ley 26.741, que declara de interés
publico nacional y objetivo prioritario la autosuficiencia de hidrocarburos. La citada norma dispuso la
expropiacion del 51% del patrimonio de YPF S.A. y de YPF Gas S.A,, perteneciente al grupo espafiol Repsol.
De ese 51%, el 49% quedo bajo control del Estado Nacional, y el 51% restante fue distribuido entre las provincias
productoras de petréleo y gas.

En 2014, Argentina y Repsol alcanzaron un acuerdo de compensacion por la expropiacion, aprobado por la
Ley 26.932. De esta manera, YPF volvié a ser una empresa de control mayoritariamente estatal, aunque no se
encuentra dentro del universo de empresas publicas con informacién en la Cuenta de Inversion, dado que no
esta obligada al cumplimiento de las normas que alcanzan al resto’.

Gréafico 9. Evolucion de ingresos y gastos de YPF
2015 a 2024, en % del PIB

7,2
5,0
' 4,7
3,9 43 43 3,7
1 | I I .
&) & D
N \ N 9);
'1/0 ,1/0 '1/0 '1/0 ,1/0 ’1,0 r]/ '1/0 ,1/0 q/O

mGastos ®Ingresos

FUENTE: OPC, en base a Estados Contables de YPF.

Grafico 10. Evolucion del empleo en YPF
2015 a 2024, en cantidad de cargos
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Comprende al personal de YPF S.A. y de las Compafiias participadas/Empresas Controladas. No
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FUENTE: OPC, en base a Reportes de Sustentabilidad de YPF.

7 Ley 26.741, articulo 15 establece que, para el desarrollo de su actividad, YPF SA y Repsol YPF GAS S.A., continuaran
operando como sociedades anénimas abiertas, no siéndoles aplicables legislacion que reglamente la administracion, gestion
y control de las empresas o entidades en las que el Estado nacional tenga participacion.
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Mediante el articulo 4° de la Ley 27.742 (B.O. 8/7/2024), Ley de Bases y Puntos de Partida para la
Libertad de los Argentinos, se otorga al Poder Ejecutivo Nacional (PEN) la facultad de modificar y
transformar la estructura juridica de las empresas publicas, asi como de disponer su fusioén, escision,
reorganizaciéon, reconformacidon o transferencia a las provincias o a la CABA. Esta atribucion
alcanza a las Empresas del Estado, Sociedades del Estado, Sociedades Andnimas con Participacion
Estatal Mayoritaria, Sociedades de Economia Mixta, y a todas aquellas organizaciones
empresariales en las que el Estado nacional tenga participacion mayoritaria en el capital o en la
toma de decisiones societarias, segun el inciso b) del articulo 8° de la Ley 24.156.

Asimismo, el articulo 6° de la citada Ley Bases autoriza al PEN, durante el plazo de la emergencia
publica en materia administrativa, econémica, financiera y energética (articulo 1°), a intervenir
dichas entidades. Por su parte, su Capitulo Il declara “sujetas a privatizacién”, a las siguientes
empresas:

e Energia Argentina S.A,,

e Intercargo S AU,

e Nucleoeléctrica Argentina S.A. (NASA),

e Complejo Carbonifero, Ferroviario, Portuario y Energético a cargo de Yacimientos

Carboniferos Rio Turbio (YCRT).

Asimismo, conforme a lo dispuesto en los articulos 7°, 8° y 9° de la Ley 27.742 se declaran bajo el
régimen de “Privatizacién / Concesion” a:

e Aguay Saneamientos Argentinos S.A. (AYSA),

e Belgrano Cargas y Logistica S.A.,

e Sociedad Operadora Ferroviaria S.E. (SOFSE), y

e Corredores Viales S.A.
El siguiente cuadro expone las normas publicadas en el Boletin Oficial (B.O) durante 2024 y hasta
el 30/10/2025, que establecen los procedimientos para las privatizaciones de Empresas Publicas

2024 y 2025
873/24 (B.O. 2/10/24) Aerolineas Argentinas S.A.
67/25 (B.O. 10/2/25) Belgrano Cargas y Logistica S.A.
97/25 (B.O. 17/2/25) Corredores Viales S.A.
198/25 (B.O. 18/3/25) Procedimiento para la privatizacién total de Intercargo S.A.U.
263/25 (B.O. 10/4/25) Venta / Concurso para paquete accionario de Sociedades Hidroeléctricas
286/25 (B.O. 25/4/25) Energia Argentina S.A. (ENARSA)
494/25 (B.O. 23/7/25) Agua y Saneamientos Argentinos S.A. (AYSA)
Centrales Hidroeléctricas. Transferencia de acciones de Alicura Hidroeléctrica
Argentina S.A., Chocon Hidroeléctrica Argentina S.A., Cerros colorados
590/25 (B.O. 19/8/25) Hidroeléctrica Argentina S.A. y Piedra del Aguila Hidroeléctrica Argentina S.A., de
titularidad de ENARSA a la Secretaria de Energia del Ministerio de Economia.
Venta de las acciones de las empresas mencionadas.
Autoriza el procedimiento para la privatizacion parcial de Nucleoeléctrica

228 (210, SeVey ) Argentina S.A. (NASA), bajo la modalidad de venta de acciones.

Finalmente, cabe destacar que mediante el Decreto 644/2024 (B.O.19/7/24) se crea la Agencia de
Transformaciéon de Empresas Publicas (ATEP) bajo la 6rbita del Ministerio de Economia para dirigir
y coordinar las acciones en materia de desenvolvimiento de las empresas y sociedades del Estado,
tanto en lo referido a los planes de acciéon y presupuesto, como en cuanto a la modificaciéon o
transformacién de su estructura juridica, fusién, escisidén, reorganizaciéon, reconformaciéon o
transferencia a las provincias o a la CABA.
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Evolucidon de la ejecucion presupuestaria y del empleo en las
empresas publicas. 2012-2024

En esta seccidn se presenta la evoluciéon presupuestaria del subsector consolidado de empresas
publicas, en términos de ingresos, gastos, resultados y empleo. El periodo abarcado va desde el
afo 2012 al afio 2024.

Las empresas publicas constituyen uno de los subsectores que conforman el SPN. A continuacion,
se presentan dos graficos que tiene por objetivo dimensionar la representacion del subsector bajo
analisis en relacién con el total del SPN, tanto en relacién con el PIB como desde el punto de vista
del peso sobre el total de los gastos consolidados.

Gréfico 11. Evolucion del gasto de las empresas publicas y del resto del SPN
2012 a 2024, en % del PIB
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.

Grafico 12. Evolucion de la participacion del gasto de las empresas publicas y del resto

del SPN
2012 a 2024, en % sobre el total de los gastos consolidados del SPN
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.
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Recursos totales y su composicion

Gréafico 13. Evolucion de los recursos de las empresas publicas
2012 a 2024, en % del PIB

FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.

Grafico 14. Evolucion de la composicion de los recursos de las empresas publicas
2012 a 2024, en % sobre el total de los recursos
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.

Gréfico 15. Evolucidon de la autonomia financiera de las empresas publicas
2012 a 2024, en % de los recursos propios sobre el gasto total
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.
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Gastos totales y su composicion
Gréfico 16. Evolucion de los gastos de las empresas publicas

2012 a 2024, en % del PIB
S S N
Grafico 17. Evolucion de la composicion de los gastos de las empresas publicas

FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.
2012 a 2024, en % sobre el total de los gastos
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.

Resultado Financiero

Gréfico 18. Evolucidn del resultado financiero de las empresas publicas
2012 a 2024, en % del PIB
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FUENTE: OPC, en base a datos de las Cuentas de Inversion.
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Empleo

Grafico 19. Evolucién del empleo publico de las empresas publicas
2012 a 2024, en cantidad de cargos
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FUENTE: OPC, en base a datos de INDEC y SIRHU.

p 15



OPC | Analisis presupuestario de las Empresas Publicas del Sector Publico no

Financiero 2024 |

Publicaciones de la OPC
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