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RESUMEN EJECUTIVO

Cuenta de Inversion 2025

Administracion Nacional

Resultados Presupuestarios
(en % del PIB)

Iale] (=it \ 020 EEL Y Resultado Resultado Resultado
$134,8 b / 15,9% del PIB Econémico Primario Financiero
2,5

16 14 i

-3,0% real a/a 0.2 . .

14,5% del PIB -0,2
2024 =2025

Gastos
$123,5 b

Ingresos: desvios respecto al presupuesto inicial y % var. real a/a Gastos: desvios respecto al presupuesto inicial y % var. real a/a

Ingresos Totales .53.2 Gastos Totales - 30,6

Rentas Propiedad 3316 Prestac. Soc. 48,1
Ingresos de Capital 139,9 Provincias 361
Resto Ing. Corrientes 56,8 Universidades 33,8
Débitos y Creéditos 52,2 Otros Corrientes 24,3
VA 42,9 Bs. y Servicios 229
Seguridad Social 40,4 Personal 19,7
Ganancias 39.4 Intereses -0,6
Resto Impositivos 29,6 Gastos Capital -3,5
Comercio Exterior 22,5 Subs. Econ. -13,4
Incidencia s/ Incidencia s/
Concepto variacion % wvar, real a/a Concepto variacion % var. real a/a
total (p.p.) total (p.p.)
Ingresos Totales . 7.2 Gastos Totales -3.0 ‘
Rentas Propiedad 9,5 188,5 // Subs. Econ. -37.4
Seguridad Social 3.9 13,8 Intereses -28,0
Debitos y Creditos 0.5 5.0 Personal -11 -9.4
Ingresos de Capital 0,2 n7.8// Gastos Capital -0,5 -21,.2
VA 01 0,7 Universidades -01 -3,7
Resta Impaositivos (o8] 1,5 Otros Caorrientes 01 4.5
Resto Ing. Corrientes 0,02 0,9 Bs. y Servicios 0,2 10,9
Comercio Exterior -0, 08 Provincias 05 406 //
Ganancias -0,7 -7.4 Prestac. Soc. - 8,0
Impuesto PAIS -6,4 //-99,9
Sector Publico Nacional no Financiero
Resultados Presupuestarios por subsector
(en % del PIB)
Sector Publico Administracion Universidades Empresas y
Nacional Nacional Nacionales Sociedades Fondos Fiduciarios Otros Entes
20 27 5 18 20 13
- . - - - - 0,04 0,03 0,03 i 0,2 0,2 0,2 0,04 0,04 0,03
-0l -0

u Resultado Econémico u Resultado Primario u Resultado Financiero
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Introduccidn

La Cuenta de Inversion es el instrumento basico de rendicion de cuentas anual que el Poder Ejecutivo
Nacional (PEN) presenta al Congreso de la Nacion, referido a la ejecucion presupuestaria anual y del
estado de las cuentas publicas nacionales.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 75, inciso 8, de la Constitucién Nacional, es competencia
del Honorable Congreso Nacional el tratamiento de la Cuenta de Inversion que eleva el Poder Ejecutivo
Nacional y cuya preparaciéon, en cumplimiento del articulo 91 de la Ley 24.156 de Administracion
Financiera y de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional y sus modificaciones, le
corresponde a la Contaduria General de la Nacion.

La Cuenta de Inversion del ejercicio 2025 ha sido remitida al Congreso de la Nacion en el plazo
establecido por la normativa vigente y estd compuesta por dos tomos. El Tomo | refiere a los
principales aspectos metodolégicos y conceptuales, asi como al andlisis de la ejecucion del
presupuesto nacional, con explicaciones y cuadros, los estados contables de la Administracion Central
y los patrimonios netos del resto del Sector Publico Nacional.

El Tomo Il corresponde a la Evaluacion de Resultados de la Gestion Gubernamental conforme a la
informacioén preparada por la Oficina Nacional de Presupuesto, en cumplimiento de lo dispuesto por
los articulos 43 y 95 de la Ley 24.156 y normas modificatorias y complementarias. Incluye el Sistema
de Seguimiento Fisico - Financiero, los Resultados por Programas y Proyectos por Orden Institucional
y un conjunto de diversos programas con seguimiento de indicadores, en el marco de la
implementacion del Presupuesto Orientado a Resultados (POR). Asimismo, se incluye un apartado de
politicas transversales, en el cual se hace un andlisis del presupuesto nacional en materia de politicas
de nifiez y adolescencia.

En este informe se presenta en primer lugar un analisis de la ejecucién presupuestaria de la
Administraciéon Nacional en comparacidon con el crédito inicial y con el crédito vigente al cierre del
ejercicio y en relacion con la ejecucion del ejercicio anterior, con los aspectos mas salientes del
comportamiento de los ingresos y gastos, y detallando las modificaciones presupuestarias aprobadas
durante el Ejercicio 2025. Seguidamente, se presenta la ejecucion de metas fisicas relevantes y se
exponen los cargos ocupados, las operaciones de financiamiento y el uso de autorizaciones de crédito
publico durante 2025.

En segundo lugar, se expone la ejecucidon presupuestaria de gastos y recursos de los subsectores
institucionales empresas y sociedades del Estado, fondos fiduciarios, universidades nacionales y entes
publicos, comparada con la ejecucion del ejercicio 2024. Por ultimo, se presenta la Cuenta Ahorro-
Inversiéon-Financiamiento del Sector Publico Nacional no Financiero (SPNnF), que resume la gestion
financiera consolidada de dicho Sector y que permite mostrar los resultados referentes a cada nivel
Institucional.
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Analisis introductorio sobre la ejecucion presupuestaria

En el afio 2025 la Administracion Nacional registré un superavit primario acumulado de $21,4 billones
(2,5% del PBIY). Los intereses de la deuda ascendieron a $10,2 billones (1,2% del PIB) por lo que el
resultado financiero fue superavitario en $11,3 billones (1,3% del PIB). En comparacion con 2024 se
registré una mejora en el resultado primario (de 1,1 puntos porcentuales (p.p.)) y una mejora en el
resultado financiero (de 1,5 p.p.), considerando las utilidades del BCRA recibidas por el Tesoro en 2025
por $12,0 billones. De no contemplarse dichas utilidades dentro de los ingresos, el superavit primario
asciende a $9,5 billones (1,1% del PIB) y el resultado financiero se convierte en un déficit de $0,7
billones (-0,1% del PIB).

Los ingresos totales sumaron $134,8 billones (15,9% del PIB) y registraron un crecimiento en términos
reales de 7,2% afio contra afio (a/a), impulsados principalmente por la distribucion de utilidades del
Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) por $12 billones. Si no se hubiesen distribuido dichas
utilidades, los ingresos hubiesen caido 2,7% a/a de un afio a otro. Ademas, impulsaron el alza los
Aportes y Contribuciones a la Seguridad Social que aumentaron 13,9% a/a. En sentido contrario,
contrarrestan parcialmente las disminuciones por el Impuesto PAIS (-99,9% a/a), tributo cuya vigencia
finalizé en diciembre del afio 2024, y por Ganancias (-7,4% a/a).

Los gastos totales del afio totalizaron $123,5 billones (14,5% del PIB) y se redujeron 3,0% en términos
reales. Esta caida en el gasto fue impulsada principalmente por el recorte en Intereses (-28,0% a/a),
Subsidios a la Energia (-37,6% a/a), Gastos en Personal (-9,4% a/a), Otros Programas Sociales (-19,8%
a/a), Subsidios al Transporte (-25,2% a/a) y Otros Subsidios (-77,2% a/a). En contraposicion, esta
reduccioén ha sido compensada en parte por el incremento de Jubilaciones y Pensiones (10,8% a/a),
Prestaciones del PAMI (44,6% a/a), Asignaciones Familiares (12,1% a/a) y Transferencias a Provincias
(40,6% a/a).

En la comparaciéon con el presupuesto inicial, prorrogado del ejercicio 2023, los ingresos percibidos
registraron un desvio del 53,2%, destacandose las Rentas de la Propiedad (331,6%) y los Ingresos de
capital (139,9%) como aquellos con los desvios mas significativos respecto de la estimacion de inicio
de ejercicio.

Por su parte, los gastos se desviaron 30,6% respecto de lo presupuestado para el inicio de ejercicio, y
la inversién financiera (90,5%) y las prestaciones del PAMI (88,6%), fueron los rubros que presentaron
los mayores desvios respecto del crédito inicial.

El Sector Publico consolidado registré en 2025 un superavit primario de $22,7 billones (2,7% del PIB)
y otro financiero de $12,5 billones (1,5% del PIB). Este Sector incluye, ademas de la Administracion
Nacional, a otros subsectores como el de empresas publicas, fondos fiduciarios, universidades
nacionales y otros entes del Sector Publico Nacional como es el caso de ARCA y el PAMI. En
comparacion con lo sucedido en 2024 se observo una mejora de 1,0 p.p en el resultado primario (1,7%
del PIB en 2024) y de 1,4 p.p en el resultado financiero (0,1% del PIB en 2024).

! PIB 2024: $584.377.011 millones, PIB 2025: $850.239.798 millones, fuente INDEC.
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1. Administracion Nacional
1.1 Ejecucion presupuestaria

1.1.1 Comparacion con el presupuesto

Cuadro 1. Ingresos, gastos y resultados. Administraciéon Nacional
2025, en billones de $ corrientes y %

Desvid

Nivel de . p Variacién
Concepto Inicial | vigente | Ejecucion | Eiecucion Ejgggﬁéén gelymcal
) @ ©) €9) inicial %) |

(©I) (3)/(1)-1 (2)/(1)-1
I. Ingresos corrientes 87,9 135,4 134,4 99,3 53,0 54,2
Ingresos Impositivos 52,8 73,8 73,0 99,0 38,3 39,7
IVA 18,7 27,0 26,7 99,1 42,9 442
Ganancias 8,3 12,0 11,6 97,2 394 435
Comercio Exterior 10,8 13,4 13,2 98,6 22,5 24,3
Débitos y Créditos 9,0 13,7 13,8 100,8 52,2 50,9
Impuesto PAIS 0,0 0,0 0,0 - - -
Resto de impositivos 59 7,8 7.7 98,8 29,6 31,1
Seguridad Social 29,1 40,7 40,8 100,3 40,4 40,0
Rentas de la propiedad (*) 4.1 18,2 17,7 97,2 33.,6 3439
Resto de ingresos corrientes 1,9 2,8 29 104,5 56,8 50,0
Il. Gastos corrientes 92,0 125,7 121,1 96,3 31,6 36,6
Prestaciones Sociales 52,9 79,0 78,4 99,2 48,1 49,3
Subsidios Econémicos 8,7 8,2 7,5 91,9 -13,4 -5,8
Gastos en Personal 11,4 14,0 13,7 98,0 19,7 22,1
Bienes y Servicios 2,7 3,7 3,3 88,5 22,9 38,8
Transferencias a Provincias 1,5 2,5 21 81,4 36,1 67,2
Transferencias Universidades 83 4.4 4.4 99,9 33,8 34,0
Otros Gastos Corrientes (**) 1,3 1,8 1,6 92,3 24,3 34,6
Intereses ) 10,2 12,1 10,2 83,7 -0,6 18,8
Ill. Resultado Economico | -42] 98]  134]  1369]  -4223] -3354]
IV. Ingresos de capital 0,2 0,4 0,4 95,0 139,9 152,4
V. Gastos de capital 2,6 29 2,5 85,4 -3,5 12,9
Inversién real directa 1,0 1,3 1,1 84,1 9,2 29,8
Transferencias de capital 1,4 1,2 1,0 84,6 -25,5 -11,9
Inversion financiera 0,2 04 0,3 93,3 90,5 1041
VI. Ingresos totales 88,0 135,8 134,8 99,2 58,2 54,3
VIl. Gastos totales 94,6 128,6 123,5 96,1 30,6 36,0
VIII. Gastos primarios 84,4 116,4 113,4 97,4 34,4 38,0

IX. Resultado Primario (VI-VIIl) 110,5 487,1 4315
X. Resultado Financiero (VI-vi) |  -66] 73] 13| 155,2 -271,9 -210,7

(*) Incluye rentas de la propiedad generadas por activos de la APN en propiedad del Fondo de Garantia de Sustentabilidad (FGS)
y las utilidades transferidas desde el BCRA.

(**) Incluye las transferencias que realiza el Ministerio de Salud para el funcionamiento de hospitales nacionales del Servicio de
Atencion Médica Integral para la Comunidad (SAMIC) por cuanto las mismas se giran directamente a dichas entidades.

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversién 2025.
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Para el ejercicio 2025, el Congreso de la Nacién no aprobd el proyecto de Ley de Presupuesto enviado
por el Poder Ejecutivo. Por lo tanto, se aplicé lo dispuesto en el articulo 27 de la Ley 24.156, que
establece que, en ausencia de un nuevo presupuesto al inicio del ejercicio, continuara vigente el del
afio anterior con los ajustes que determine el Poder Ejecutivo Nacional?. En consecuencia, el Decreto
113172024 prorrog6 la Ley 27.701, correspondiente al Presupuesto General de la Administracion
Nacional para 2023, cuyas disposiciones rigieron a partir del 1° de enero de 2025.

En ese marco, al comparar la ejecucion presupuestaria del Ejercicio 2025 con el presupuesto inicial,
los ingresos totales percibidos registraron un desvio del 53,2% y los gastos totales de 30,6%.

Por su parte, se percibieron en los ingresos el 99,2% del calculo de recursos al cierre del ejercicio, y se
devengaron en los gastos el 96,1% de su crédito asignado. Con ello, el resultado financiero del ejercicio
fue superavitario en $11,3 billones.

Por ultimo, de la comparacién entre el presupuesto vigente y el inicial surgen las modificaciones
presupuestarias realizadas en el ejercicio. Las mismas fueron instrumentadas a través de 6 decisiones
administrativas del Jefe de Gabinete de Ministros y 3 decretos de necesidad y urgencia, y en conjunto
aumentaron el gasto presupuestado en $34,0 billones y los ingresos en $47,8 billones, convirtiendo el
resultado financiero deficitario estimado inicialmente de $6,6 billones en un superavit de $7,3 billones.

Ejecucion de ingresos

Grafico 1. Desvio en los ingresos percibidos respecto del presupuesto inicial
2025, en % de variacion respecto del presupuesto inicial

- El total de recursos percibidos resultd
Ingresos Totales 53.2 z L. .

9 53,2% mayor al calculo inicial. La mayor
Rentas de la Propiedad (*) 3316 variacion respecto del calculo inicial

correspondio6 a las Rentas de la Propiedad
(331,6%), como consecuencia de que
Resto Ingresos Corrientes 56,8 ingresaron utilidades del BCRA por $12,0
billones que no estaban estimadas al inicio
de ejercicio. Continuaron los ingresos de
VA 42,9 capital (139,9%), principalmente por la
venta de activos. Los de Comercio Exterior

Ingresos de Capital 139.9

Débitos y Créditos 52,2

Sequridad Social 40,4 ,
fueron aquellos de menor desvio.
Ganancias 39,4
Resto Impositivos 29,6
Comercio Exterior 22,5

(*) Incluye rentas generadas por activos de la APN en propiedad del FGS y las utilidades del BCRA.
FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversién 2025.

2 En los presupuestos de recursos: a) eliminar los rubros de recursos que no puedan ser recaudados nuevamente; b) suprimir
los ingresos provenientes de operaciones de crédito publico autorizadas, en la cuantia que fueron utilizadas; c) excluir los
excedentes de ejercicios anteriores correspondientes al ejercicio financiero anterior, en el caso que el presupuesto que se esta
ejecutando hubiera previsto su utilizacion; d) estimar cada uno de los rubros de recursos para el nuevo ejercicio; y €) incluir los
recursos provenientes de operaciones de crédito publico en ejecucién, cuya percepcion se prevea ocurrira en el ejercicio. En
los presupuestos de gastos: a) eliminar los créditos presupuestarios que no deban repetirse por haberse cumplido los fines para
los cuales fueron previstos; b) incluir los créditos presupuestarios indispensables para el servicio de la deuda y las cuotas que
se deban aportar en virtud de compromisos derivados de la ejecucion de tratados internacionales; c) incluir los créditos
presupuestarios indispensables para asegurar la continuidad y eficiencia de los servicios; y d) adaptar los objetivos y las
cuantificaciones en unidades fisicas de los bienes y servicios a producir por cada entidad, a los recursos y créditos
presupuestarios que resulten de los ajustes anteriores.
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Ejecucion de gastos
Grafico 2. Desvio en los gastos devengados respecto del presupuesto inicial

2025, en % de variacion respecto del presupuesto inicial

Los gastos totales devengados superaron
Gastos Totales . 30,6 9 g _ p _
en 30,6% al total de autorizaciones
Inversicn Financiera 0.5 iniciales.
Prestaciones del PAMI BB.6 Los mayores desvios se observaron en la
o . inversion financiera (90,5%), por aportes
Asignaciones Familiares 55,4 i .
de capital al BID, y en las prestaciones del
Jubilaciones y Pensiones 52,6 PAMI (88,6%) principalmente por Ila
. . . asistencia financiera recibida desde el
Transferencias a Provincias 36,1
Tesoro3.
Pensiones no Contributivas 35,7

En el otro extremo, se registraron desvios
Transferencias a Universidades 338 negativos (ejecucion inferior al
presupuesto inicial) en otros subsidios
econémicos (-71,1%), transferencias de
Bienes y Servicios 228 capital (-25,5%), subsidios a la energia (-
13,2%) e intereses de la deuda (-0,6%).

Otros Gastos Corrientes (*) 24,3

(Gastos en Persona 19,7
Inversicdn Real Directa 8.2
COtros Programas 6,7
Subsidios al Transporte 4.7
Intereses (") -0.6
Subsidios a la Energia -13,2
Transferencias de Capital -25,5
Otros Subsidios =711

(*) Incluye intereses pagados intra APN, tal como surge del E.Sidif.
(**) Incluye las transferencias que realiza el Ministerio de Salud para el funcionamiento de hospitales nacionales del Servicio
de Atencion Médica Integral para la Comunidad (SAMIC) por cuanto las mismas se giran directamente a dichas entidades

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversién 2025.

3 Las prestaciones del PAMI habitualmente incluyen las asignaciones provenientes del ANSES, sin embargo, desde septiembre
de 2024 se le adiciona una asistencia financiera del Tesoro como consecuencia de la baja en la alicuota del Impuesto PAIS por
el cual el PAMI recibia el 28% (Decreto 777/2024).
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Modificaciones Presupuestarias

Grafico 3. Ingresos, créditos y resultados iniciales y finales

2025, en billones de $y en % de variacion

DNU 186

En 2025 se aprobaron 9 modificaciones

DA 10 13581285 "l%fgf,’f: presupuestarias, que correspondieron a 6
046 DNU 425 il .. - .
88,0 94 DA 23 Créditos decisiones administrativas y a 3 decretos de
Bﬁgg +36,0% necesidad y urgencia. En conjunto, estas medidas
On 5a° aumentaron el total del gasto presupuestado en
73
DA 39 ' i i i
$34,0 billones y los ingresos en $47,8 billones, lo
-6,6 que implicé que el resultado financiero deficitario
nicial Final estimado inicialmente en $6,6 billones, producto de
nicial ina .
la prorroga del presupuesto 2023, pase a un
Ingresos = Créditos  ®Resultado superavit de $7,3 billones al finalizar 2025.

FUENTE: OPC en base a datos E.Sidif.

Financiamiento neto

El financiamiento neto, que es la contrapartida del déficit financiero y equivale a la diferencia entre
Fuentes y Aplicaciones Financieras?, alcanz6 un valor negativo de $7.267.199,95 millones (0,8% del
PIB) en 2025. Excluyendo las contribuciones y gastos figurativos, las Fuentes Financieras totalizaron
$107.115.927 millones y las Aplicaciones Financieras sumaron $118.394.965 millones.

Fuentes Financieras

Las operaciones de Endeudamiento Publico e Incremento de Otros Pasivos totalizaron
$103.157.645millones, lo que represento una cifra de $39.887.934millones menor al presupuesto inicial
(-27.9%). Dicho monto se compuso de operaciones de Deuda PuUblica y Préstamos por
$95.953.803millones (93,0% del total), Incremento de otros pasivos por $4.112.599 millones (4,0%) y
aumento de la Deuda Exigible® por $3.091.242 millones (3,0%).

Cuadro 2. Ejecucion de las Fuentes Financieras
2025, en millones de $ corrientes y %

Recaudado Desvio Ejecucion

CEMEEITD Cl:ﬁg.';? 3.'53%12 Final “ %
Fuentes Financieras 69.692.192 147.340.412 107.115.927 40.224.485 -27,3%
Disminucion de la Inversion Financiera 1.906.755 4.294.833 3.958.282 -336.551 -7,8%
Venta de Titulos y Valores 595.000 595.622 829 -594.793 -99,9%
Disminucién de otros activos financieros 1.311.755 3.699.212 1.932.257 -1.766.955 -47,8%
Disminucién de contribuciones a cobrar (0] 0 2.025.196 2.025.196 -
S LRREMICI AN G 5 67.785.437  143.045579  103157.645 39.887.934  -27,9%

pasivos

4 Las Fuentes y Aplicaciones Financieras constituyen lo gue cominmente se conoce como operaciones “bajo la linea” del
Esquema Ahorro-Inversion-Financiamiento (AIF). Incluyen el financiamiento y el pago de amortizaciones de las operaciones de
deuda publica con acreedores privados y agencias del sector publico, como asi también movimientos de pasivos que no forman
parte de la deuda publica (como la consolidacion de deudas con proveedores) y otras transacciones de activos financieros
catalogadas como Inversiones Financieras (adelantos a proveedores y contratistas, movimientos de caja y bancos, entre otros).
5 La deuda exigible o deuda flotante representa las erogaciones devengadas durante 2025 que a fin de afio todavia no se habian
pagado
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Deuda Publica y préstamos

Colocacioén de deuda en moneda nacional a
corto plazo

Colocacién de deuda en moneda extranjera a
corto plazo

Colocaciéon de deuda en moneda extranjera a
largo plazo

Colocaciéon de deuda en moneda nacional a
largo plazo

Obtencioén de préstamos a largo plazo
Obtencion de préstamos a corto plazo
Incremento de otros pasivos

Deuda exigible

N.P.: No presupuestado

Nota: excluye contribuciones figurativas para aplicaciones financieras.

62.215.411

N.P.

N.P.

5.114.997

50.481.405

6.403.305

215.704

5.570.026

N.P.

FUENTE: OPC en base a Cuenta de Inversion 2025 y E.Sidif.

137.475.553

N.P.

N.P.

5.729.463

108.115.688

23.414.697

215.704

5.570.026

N.P.

95.953.804

36.382.150

2.381.506

1.438.250

30.834.458

24.917.440

o

4.112.599

3.091.242

-41.521.749

36.382.150

2.381.506

-4.291.213

-77.281.230

1.502.743

-215.704

-1.457.427

3.091.242

-30,2%

-71,5%
6,4%
-100,0%
-26,2%

Dentro de la Fuentes Financieras se destaca el rubro Endeudamiento Publico e Incremento de Otros
Pasivos, que totaliza la suma de $ 103,2billones, en donde $ 95,9billones corresponde a “Deuda Publica
y Préstamos” conformada principalmente por la Colocacidn de deuda en moneda nacional por $67,2
billones, la Colocacidén de deuda en moneda extranjera por $3,8 billones y la Obtencidn de préstamos
a largo plazo por $24,9 billones entre los que se destacan los otorgados por el Fondo Monetario
Internacional ($17,5 billones), BID ($3,4 billones), Banco Mundial ($2,9 billones) y CAF ($0,5 billones),

Aplicaciones Financieras

Las erogaciones por Amortizacion de Deudas y Disminucion de Otros Pasivos totalizaron
$94.253.890millones, ejecutando un monto 26.1% por debajo del crédito inicial. La Amortizacion de
Deuda Publica y Préstamos alcanzé $89.046.929millones (99.7% del total) y la Disminucion de Otros

Pasivos, $5.206.961millones (21,9%).

Cuadro 3. Ejecucioén de las Aplicaciones Financieras

2025, en millones de $ corrientes y %

Concepto

Aplicaciones Financieras

Inversion Financiera
Adquisicion de Titulos Valores
Incremento de disponibilidades
Incremento de otros activos financieros

Incremento de contribuciones a cobrar

Amortizacion de la deuda y disminucién de
otros pasivos

Deuda Publica y préstamos

Amortizacion de deuda en moneda extranjera a
largo plazo

Amortizacion de deuda en moneda nacional a
largo plazo

Amortizacion de préstamos a largo plazo

Crédito

Inicial

63.130.308

12.145.668

4.171.953

N.P.

7.973.715

N.P.

50.984.641

45.907.428

18.106.926

19.881.495

7.315.086

pl1l

Crédito
Vigente

154.607.612
26.992.368
4.680.953
N.P.
22.311.415
N.P.
127.615.244
122.292.806
33.573.006
81.341.711

6.612.167

Devengado

118.394.965

24.141.074

2.666.264

16.723.730

3.074.562

1.676.518

94.253.890

89.046.929

32.696.850

52.275.076

3.492.825

Desvio Ejecucién

-36.212.648

-2.851.294

-2.014.689

16.723.730

-19.236.853

1.676.518

33.361.354

33.245.877

876.156

29.066.635

3.119.342

%
-23,4%

-10,6%
-43,0%

-86,2%
26,1%
27,2%
2,6%
35,7%

47,2%
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Amortizacion de préstamos a corto plazo 173.293 173.293 (0] 173.293  100,0%

Cancelamon de deuda no financiera en moneda 430.629 592.629 582179 10.450 1.8%
nacional

Disminucién de otros pasivos 5.077.211 5.322.438 5.206.961 115.477 2,2%

N.P.: No presupuestado
Nota: excluye gastos figurativos para aplicaciones financieras.
FUENTE: OPC en base a Cuenta de Inversion 2025 y E.Sidif.

En cuanto a la amortizacién de deudas, la mayor parte de los vencimientos correspondié a la
amortizacion de deuda en moneda nacional a largo plazo por $52.3 billones, principalmente por la
cancelacion de bonos y Letras del Tesoro Capitalizable, entre los que se mencionan el BONCER con
colocaciones al 2025, 2026, 2027, 2028, LECAP, BONTE con colocaciones al 2025, 2026, 2027, 2028,
2030 y 2031, entre otros.

Le siguen en importancia la Amortizacibn de deuda en moneda extranjera a largo plazo por
$32,7billones, en donde se destacan el pago de amortizaciones de Letras del Tesoro y del BONO step
up 2030, entre otros y la Amortizacion de préstamos a largo plazo por $ 3,5 billones

Por otra parte, el rubro “Disminucién de Otros Pasivos” muestra una ejecucion de $5,3 billones, los
cuales pueden ser explicados en gran medida por la Devoluciéon de anticipos del Banco Central de la
Republica Argentina por $ 4,1 billones.

pl12



OPC | Informe sobre la Cuenta de Inversion | 2025

1.1.2. Comparacion con la ejecucion del ejercicio anterior®

Cuadro 4. Ingresos, gastos y resultados. Administracion Nacional
2024 y 2025, en billones de $ corrientes y % del PIB

En billones de $ En % del PIB
Concepto
plopl:t 2025 2024 2025

I. Ingresos corrientes 89,0 134,4 15,2 15,8
Ingresos Impositivos 57,2 73,0 9,8 8,6
IVA 18,7 26,7 32 3.1
Ganancias 8,9 11,6 1,5 1,4
Comercio Exterior 9,3 13,2 1,6 1,6
Débitos y Créditos 9,3 13,8 1,6 1,6
Impuesto PAIS 55 0,0 0,9 0,0
Resto de impositivos 5 7,7 0,9 0,9
Seguridad Social 25,6 40,8 4,4 4.8
Rentas de la propiedad (*) 4,2 17,7 0,7 2,1
Resto de ingresos corrientes 2,0 2,9 0,3 0,3
Il. Gastos corrientes 87,9 121,1 15,0 14,2
Prestaciones Sociales 51,9 78,4 8,9 9,2
Subsidios Econémicos 8,3 75 14 0,9
Gastos en Personal 10,7 13,7 1,8 1,6
Bienes y Servicios 2.1 3,3 0,4 0,4
Transferencias a Provincias 1,1 2,1 0,2 0,2
Transferencias a Universidades 3,3 4.4 0,6 0,5
Otros Gastos Corrientes (**) 1,1 1,6 0,2 0,2
Intereses ) 9,3 10,2 1,6 1,2
IV. Ingresos de capital 0,1 0,4 0,02 0,04
V. Gastos de capital 2,3 2,5 0.4 0,3
Inversién real directa 0,7 1,1 0,1 0,1
Transferencias de capital 1,4 1,0 0,2 0,1
Inversion financiera 0,2 0,3 0,03 0,04
VI. Ingresos totales 89,2 134,8 15,3 15,9
VII. Gastos totales 90,2 123,5 15,4 14,5
VIIl. Gastos primarios 80,9 113,4 13,8 13,3

Utilidades BCRA 0,0 12,0 0,0 1,4

(*) Incluye rentas de la propiedad generadas por activos de la APN en propiedad del Fondo de Garantia de Sustentabilidad
(FGS) vy las utilidades transferidas desde el BCRA

(**) Incluye las transferencias que realiza el Ministerio de Salud para el funcionamiento de hospitales nacionales del Servido de
Atencion Médica Integral para la Comunidad (SAMIC) por cuanto las mismas se giran directamente a dichas entidades.

(***) Incluye intereses pagados intra APN, tal como surge del E.Sidif.

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversién 2025.
6 Para mas informacion ver el informe de ejecucion presupuestaria de la Administracion Nacional correspondiente al ejercicio
2025 de la OPC en: https://opc.gob.ar/ejecucion-presupuestaria/ejecucion-mensual-base-devengado/analisis-de-la-ejecucion-

presupuestaria-de-la-administracion-nacional-diciembre-2025/
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La Administracion Nacional registré6 durante 2025 un resultado financiero superavitario de $11,3
billones, equivalente a 1,3% del PIB, 1,5 p.p. superior al resultado obtenido de 2024. De no considerar
las utilidades percibidas desde el BCRA en 2025 el resultado financiero resulta en -0,1% del PIB.

El resultado financiero surge de comparar el total de ingresos ($134,8 billones), contra el total de
gastos ($123,5 billones), donde los primeros mostraron un incremento de 0,6 p.p. del PIB (15,9% vs.
15,3% en 2024), mientras que los segundos registraron una disminuciéon de 0,9 p.p. del PIB (14,5% vs.
15,4% en 2024).

Por su parte, el resultado primario fue positivo por $21,4 billones, equivalente a 2,5% del PIB (versus
1,4% en 2024). Este ultimo, al comparar el total de recursos contra el total de gastos excluidos los
intereses de la deuda, constituye un indicador del resultado financiero atribuible a la gestion del
ejercicio, sin considerar la incidencia del costo del financiamiento de afios anteriores. De no considerar
las utilidades recibidas desde el BCRA ($12,0 billones), el superavit primario de 2025 resulta en $9,5
billones (1,1% del PIB vs 1,4% en 2024).

Ejecucion de ingresos

Gréfico 4. Ingresos totales. Variacion real e incidencia en la variacion
2025, en % de incidencia sobre los ingresos totales y en % de var. real a/a

Concepto Incri;:lcncia % wvar. real a/a . .
(pp) El incremento de los ingresos
Ingresos otales . s estuvo expl_icado por las Rentas
: ' de la Propiedad (198,5% a/a),
Rentas Propiedad (*) 95 1985 debido a las utilidades
remitidas desde el BCRA en
Seguridad Soclal 39 139 2025, y por el desempefio de la
bt e 05 50 recaudacion por Aportes vy
Contribuciones a la Seguridad
nqresos de Capita 02 184 Social (13,9% a/a).
o4 0 En sentido contrario,
2esta Impositivos o1 L5 contrarrestan parcialmente las
variaciones negativas de la
ta Ing. Corientas 0,02 0.8 recaudacion por Impuesto PAIS
[ o g (-99,9% a/a), tributo cuya
vigencia finalizé en diciembre
cias 0.7 -7.4 del afio 2024, y por Ganancias
(-7.4% a/a)’.
npueasta PAIS -6.4 /989

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2025.

7 Para mas informacion respecto del origen de estas variaciones, ver informe de ejecuciéon presupuestaria de la Administracion
Nacional correspondiente al ejercicio 2025 de la OPC en: https://opc.gob.ar/ejecucion-presupuestaria/ejecucion-mensual-
base-devengado/analisis-de-la-ejecucion-presupuestaria-de-la-administracion-nacional-diciembre-2025/
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Ejecucion de gastos

Grafico 5. Gastos totales. Variacion real e incidencia en la variacion
2025, en % de incidencia sobre los gastos totales y en % de var. real a/a

Concepto

Gastos totales
Intereses (*)
Subsidios a la Energia
Gastos en Personal
Otros Programas Sociales
Subsidios al Transporte
Otros Subsidios
Gastos de Capital
Transferencias a Universidades
Pensiones no Contributivas
Otros Gastos Corrientes (*7)
Bienes y Servicios
Transferencias a Provincias
Asignaciones Familiares

Prestaciones del PAMI

Jubilaciones y Pensiones

Incidencia

®-p)

-0.1
-0,1
0,1
0.2
0,5
0.8

0.8

% var. real a/a

-3.0 ‘

-28,0
-37.6
9.4
19,8
252
/77,2
-21,2
-3,7
1,7
4,5
10,9
40,6 //
12,1
44,6 //
10,8

(*) Incluye intereses pagados intra APN, tal como surge del E.Sidif
(**) Incluye las transferencias que realiza el Ministerio de Salud para el funcionamiento de hospitales nacionales del Servido de
Atencion Médica Integral para la Comunidad (SAMIC) por cuanto las mismas se giran directamente a dichas entidades.

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2025.

1.1.3 Ejecucion de metas fisicas relevantes

Grafico 6. Evolucion reciente de metas fisicas relevantes

2020 a 2025, en unidades fisicas

Jubilaciones y pensiones
(millones de beneficiarios)

7,12

2020 2021

7,61

2022 2023 2024 2025

La disminucion de los gastos
estuvo impulsada por las bajas
en Intereses (-28,0% a/a),
Subsidios a la Energia (-37,6%
a/a), Gastos en Personal (-9,4%
a/a), Otros Programas Sociales
(-19,8% a/a), Subsidios al
Transporte (-252% a/a) y
Otros Subsidios (-77,2% a/a).

En contraposicion, esta
reduccion ha sido compensada
en parte por el incremento de
Jubilaciones vy Pensiones
(10,8% a/a), Prestaciones del
PAMI (44,6% a/a),
Asignaciones Familiares (12,1%
a/a) y Transferencias a
Provincias (40,6% a/a)s.

Asignaciones familiares por hijo
(millones de beneficiarios)

4,22

2020 2021

433 438

2022 2023 2024 2025

8 para mas informacion respecto del origen de estas variaciones, ver informe de ejecucion presupuestaria de la Administraciéon
Nacional correspondiente al ejercicio 2025 de la OPC en: https://opc.gob.ar/ejecucion-presupuestaria/ejecucion-mensual-
base-devengado/analisis-de-la-ejecucion-presupuestaria-de-la-administracion-nacional-diciembre-2025/
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Asignaciones universales por hijo
(millones de beneficiarios)

431 438 437

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Prestacion Alimentar
(millones de beneficiarios)

243 252 539 254 256

1,57

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Becas Progresar
(millones de beneficiarios)

71 BT 176

1,07
0,81
0,54

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Construccion de Viviendas
(miles de viviendas terminadas)

9,7 9,8

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Cantidad de viajes en AMBA
(millones de viajes por dia habil)

9,2 9,2
9.0 7,9
6,6 o —

4,5

2020 2021 2022 2023 2024 2025
FUENTE: OPC en base a datos E.Sidif.
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Pensiones no contributivas
(millones de beneficiarios)

1,51 1,51

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Potenciar Trabajo y sus

continuadores
(millones de beneficiarios)

1,35 1.28
1,05 120

0,5/

2020 2021 2022 2023 2024 2025

116

Vacunas distribuidas
(millones de dosis)

477 462
42,7 38,7

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Nuevos beneficiarios del sistema

de agua potable
(millones de beneficiarios)

1,0

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Cobertura del costo mayorista

eléctrico por medio de tarifas
(porcentaje)

R
558 445 475 542 ;
——

2020 2021 2022 2023 2024 2025
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1.2. Ocupacion. Administracion Nacional

En el mes de diciembre de 2025, la Administracion Nacional registr6 una ocupacion de 380.560
empleados publicos, de los cuales el 86,1% (327.487 empleados) revisti6 en cargos de la planta
permanente y transitoria y el resto, 53.073 empleados (13,9%), se desempefié en el ambito del Poder
Ejecutivo bajo la modalidad contractual del Decreto 1.421/2002°.

Con relacion al ejercicio anterior, se observé una baja de 15.819 (-4,0% a/a) en los cargos ocupados.
Por un lado, en el Poder Ejecutivo disminuy6 la ocupacioén en planta permanente y transitoria en 12.088
cargos (-4,2% a/a) y en 3.932 (-6,9% a/a) la cantidad de personal contratado, y en el Poder Judicial
en 39 cargos (-0,2% a/a). Por otro lado, aumentd la cantidad de cargos ocupados en el Ministerio
Publico en 240 cargos (2,7% a/a). Cabe sefalar que el Poder Legislativo no se incluye en este analisis
de variacion interanual de cargos ya que no informa los cargos ocupados. En este caso, ademas, al
haberse prorrogado el Presupuesto 2024 durante 2025, la cantidad de cargos presupuestados se
mantuvo sin cambios.

Cuadro 5. Cargos ocupados. Administracion Nacional
2024 y 2025. en cantidad, % de participacién y var % a/a

2024 2025 Var. a/a

Perm.y Perm. ytrans % de

o (1)

e Contratos Total In|C|aI Flnal - Contratos Total Part. Abs.
Ejec

Poder

Ejecutivo 291171  57.005 348176 330199 279.083 845 53073 | 332156 87,3 -16.020

boder 23.01 O 23101 26878 23062 858 0 23062 61 39 -02
Eggglrativo ~ 16224 0 16224 16224 16224 1000 0 16224 43 0 00
',‘;"&Eﬁé%”o 8.878 o/ 8878 10951 9118 833 ) 9.118 240 27

(*) La ocupacion en el Poder Legislativo corresponde a los cargos distribuidos por la DA 3/2025.
(**) Los iniciales corresponden a los cargos distribuidos al inicio del ejercicio mediante la DA 3/2025, mientras que los
finales son los informados a diciembre de 2025 en la Cuenta de Inversion.

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2024 y 2025.

Grafico 7. Ocupacion por jurisdiccion y modalidad de empleo. Poder Ejecutivo Nacional
2025, en % de participacion

Min. Seguridad

Min. Defensa En el Poder Ejecutivo sobresale la
alta participacion del personal
contratado en el Ministerio de
Salud (71,9%), mientras que, en el
otro extremo, se destaca la baja
participacion en los Ministerios de
Seguridad (1,3%) y Defensa

(3,1%).

Min. Capital Humano

Min. Relac. Ext. Com. Internac. y Culto
Jefatura de Gabinete Ministros

Min. Desregulac. y Transf del Estado
Min. Economia

Presidencia de la Nacion

Min. Justicia y Derechos Humanos
Min. Salud

EPermanente y Transitorio E Contratos Dec 1421/02

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversién 2025.

9 Estos contratos se rigen por la Ley 25.164, Ley Marco de Regulacién de Empleo Publico Nacional, donde el contratado es
equiparado al escalafén de la planta permanente del organismo donde se desempenia.
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1.3. Deuda publica

Al 31 de diciembre de 2025 el stock de deuda publica total alcanzé el 77,68% del PIB lo que implica
una disminucioén del 4,62% del PIB respecto al porcentaje observado en el cierre anterior. Medido en
pesos, el stock de la deuda mostré un aumento de $177 billones durante el afio, lo que equivale 37,6%
del cierre del afio 2024.

El stock de deuda publica pagadera en pesos totalizé $279 billones al 31 de diciembre de 2025,
mostrando un incremento de $62,5 billones con respecto al cierre del afio 2024. En términos del PIB,
la disminucion fue del 4,2% hasta alcanzar el 32,8% del PIB.

El stock de deuda publica pagadera en moneda extranjera totalizé6 USD261.241 millones, lo que
significé un incremento de USD 5.382 millones con respecto a los valores observados en el afio previo.
En términos del PIB, la disminucion fue del 0,5% hasta alcanzar el 44,8% del PIB.

Cuadro 6. Evolucion del stock de Deuda Publica
Stock de la deuda pagadera en pesos

En billones de $ En % del PIB

Titulos 208,72 271,80 30,22 35,7 32,0 -3,7
Bancos 7,32 6,81 -6,98 1,3 0,8 -0,5
Proveedores 0,00 0,00 - 0] (0] 0,0
Total 216,04 278,60 28,96 37,00 32,8 -4,23

Stock de la deuda pagadera en moneda extranjera

En millones de USD En % del PIB
8 31 28 -

Titulos 175.279 160.627 - 3
Multilaterales 75.486 96.131 27 13,3 17 3
Bilaterales 3.795 3.229 -15 0,7 1 (0]
Bancos 759 213 -72 0,1 (0] (0]
Proveedores 1.043 1.041 -0,15 0,2 (0} (0]
Total 256.362 261.241 1,9 453 44,8 -0,5

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2025.
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Grafico 8. Variacion del Stock de la Deuda Publica total

Titulos en pesos
= E Titulos en moneda extranjera
= Multilaterales
m Bilaterales
Banca Privada

Incrementos Disminuciones  Ajuste por CER Diferencia de Variacion neta

(desembolsos) (amortizaciones) cambio

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2025.

1.4. Sintesis de las Operaciones de Financiamiento del ejercicio

De acuerdo a lo informado en la Separata Il de la cuenta de inversion en el ejercicio 2025 se realizaron
las siguientes operaciones:

a.

Licitaciones de bonos: Se colocaron bonos pagaderos en moneda local por medio de
licitaciones por un VNO $35,3 billones y pagaderos en moneda extranjera por un total de VNO
USD 1.000 millones.

Operaciones de canje con bonos: Se emitieron bonos en pesos para operaciones de canje por
VNO $!111,6 billones en instrumentos ajustables por inflacion y por tipo de cambio.

Licitaciones y operaciones de canje con letras del tesoro: Durante el afio se emitié un total de
VNO $191 billones de letras. Se ofrecieron principalmente LECAP y LECER, que acumular un
crecimiento del 131,38% en comparacion al cierre del 2024, y se comenzaron a licitar letras
linkeadas al dblar estadounidense por un total de USD7.418 millones.

Recompra de letras intransferibles al BCRA: Por medio de los fondos desembolsados por el
FMI durante el afio se recompraron letras intransferibles con vencimientos en los afios 2025,
2026 y 2029.

Colocaciones de letras intransferibles al BCRA: Se emitié una letra con vencimiento en el 2030
por un valor de USD136.5 millones.

Colocaciones intra sector publico: Mediante los decretos 280/2024 y 1131/2024 se emitieron
letras en ddélares con vencimiento en febrero de 2026 por USD1.214 millones.

Adelantos Transitorios: Se cancelo el total de los adelantos transitorios a 18 meses. El stock de
los que son a 12 meses de plazo alcanzé un VNO $4.091.100 millones al cierre del afo, lo que
implicé una variacién nula con respecto al cierre de 2024,

Financiamiento mediante el Fondo Unificado de las Cuentas del Gobierno Nacional (FUCO): La
variacion anual fue nula y el stock se mantuvo en $685.000 millones al igual que en el 2024,
Normalizacion de obligaciones: Se continué con la liquidacidon de reclamos con tenedores de
deuda no ingresada a los canjes con los términos de la Propuesta de Liquidacion de febrero de
2016. Al 31 de diciembre de 2025, el monto de principal de la deuda pendiente de
reestructuracion resultdé en aproximadamente USD 966 millones.
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j.  Colocaciéon de Bonos de Consolidacion: Se colocaron $19.105,4 millones de valor efectivo de
Bonos de Consolidacion Décima Serie

2. Empresas Publicas!©

La ejecucioén presupuestaria consolidada del subsector empresas publicas registré durante 2025 un
resultado financiero deficitario de $0,6 billones (-0,07% del PIB), el cual resulta superior en términos
del PIB al déficit registrado en el ejercicio 2024 ($0,2 billones, -0,03% del PIB).

El siguiente cuadro presenta un esquema con la composicién mas relevante de recursos, gastos y
resultado financiero de 2025 para el subsector de empresas publicas y para cinco empresas
seleccionadas, que representan en conjunto a un 74% de este universo a nivel de recursos, y un 79%
a nivel de gastos.

Cuadro 7. Ingresos, gastos y resultado financiero. Empresas Publicas
2024 y 2025, en billones de $ corrientes y % del PIB

En billones de $ % del PIB
Concepto
2024 2025 2024 2025

Consolidado del Sector Empresas Publicas

Ingresos totales 11,2 14,3 1,91 1,68
Ingresos de operacion 6,2 9,6 1,07 1,13
Transferencias Corrientes y de Capital 4,2 34 0,72 0,40
Otros Recursos corrientes y de capital 0,8 1,3 0,13 0,15
Gastos totales 1,4 14,9 1,95 1,76
Gastos de Operacion 8,2 11,3 1,41 1,32
Inversion real directa 25 3,0 0,43 0,35
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,10 0,08

Energia Argentlna S.A (ENARSA)

Ingresos totales 4,0 3,6 0,68 0,42
Ingresos de operacion 1,7 2,0 0,29 0,24
Transferencias Corrientes y de Capital 2,2 14 0,37 0,16
Otros Recursos corrientes y de capital 0,1l 0,2 0,03 0,03
Gastos totales 4,2 4,7 0,72 0,55
Gastos de Operacion 2,7 3,0 0,46 0,36
Inversion real directa 1,5 1,6 0,25 0,18
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,01 0,01

Resultado Financiero

Aerolineas Argentlnas S.A.

Ingresos totales 1,4 2,6 0,23 0,31
Ingresos de operacion 1,2 2,5 0,21 0,30
Transferencias Corrientes y de Capital 0,1 - 0,01 -
Otros Recursos corrientes y de capital 0,1 0,1 0,01 0,01
Gastos totales 1,3 2,6 0,23 0,31
Gastos de Operacion 1,2 2,5 0,21 0,29
Inversion real directa 0,1 0,1 0,02 0,01
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,0 0,0 0,00 0,00

10 para mas informacion ver monitor del SPN en: https://www.opc.gob.ar/monitores-fiscales/monitor-fiscal-del-sector-publico-
nacional-no-financiero/

P20



OPC | Informe sobre la Cuenta de Inversion | 2025

En billones de $ % del PIB
Concepto
2024 2025 2024 2025

Resultado Financiero 0,003 0,004

Agua y Saneamientos Argentinos S.A. (AYSA)

Ingresos totales 11 15 0,20 0,18
Ingresos de operacion 0,8 1,3 0,14 0,16
Transferencias Corrientes y de Capital 0,3 0,0 0,05 0,00
Otros Recursos corrientes y de capital 0,0 0,1 0,01 0,01
Gastos totales 1,3 1,5 0,22 0,18
Gastos de Operacion 0,8 0,9 0,13 0,11
Inversion real directa 0,3 0,3 0,05 0,04
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,04 0,03

Resultado Financiero -0.002
Holding Ferrocarrlles Argentinos [*]

Ingresos totales 1,3 1,8 0,22 0,21
Ingresos de operacion 0,2 0,3 0,04 0,03
Transferencias Corrientes y de Capital 1,0 1,5 0,18 0,18
Otros Recursos corrientes y de capital 0,1 0,0 0,01 0,00
Gastos totales 1,2 2,0 0,21 0,24
Gastos de Operacion 1,1 1,5 0,18 0,18
Inversion real directa 0,2 0,5 0,03 0,05
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,00 0,00

Nucleoeléctrica Argentma S.A.

Ingresos totales 0,8 1,1 0,14 0,13
Ingresos de operacion 0,6 0,9 0,11 0,10
Transferencias Corrientes y de Capital - 0,1l - 0,01
Otros Recursos corrientes y de capital 0,2 0,2 0,04 0,02
Gastos totales 0,6 1,0 0,10 0,12
Gastos de Operacion 0,5 0,7 0,08 0,09
Inversion real directa 0,1l 0,3 0,01 0,03
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,01 0,00

Resto de Empresas Publicas

Ingresos totales 2,5 3,7 0,43 0,44
Ingresos de operacion 1,7 2,6 0,28 0,31
Transferencias Corrientes y de Capital 0,6 0,4 o1 0,05
Otros Recursos corrientes y de capital 0,2 0,7 0,04 0,08
Gastos totales 2,7 3.1 0,46 0,37
Gastos de Operacion 2,0 2,5 0,35 0,30
Inversion real directa 04 0,3 0,07 0,04
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,04 0,03

(*) Este grupo abarca las siguientes empresas: Operadora Ferroviaria S.E. (SOFSE), Belgrano Cargas y Logistica S.A,,
Administracion Infraestructuras Ferroviarias S.E. (ADIF), Playas Ferroviarias de Buenos Aires S.A., Desarrollo del Capital
Humano Ferroviario S.A. (DECAHF S.A.) y Ferrocarriles Argentinos S.E. En 2024 no incluye Desarrollo del Capital Humano
Ferroviario S.A. (DECAHF S.A)), y en 2025 no incluye Playas Ferroviarias de Buenos Aires S.A.

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2024 y 2025.
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Grafico 9. Resultado financiero. Empresas Publicas
2024 y 2025, en % del PIB
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FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2024 y 2025.

3. Fondos Fiduciarios!!

El resultado financiero del consolidado de los fondos fiduciarios (25 fondos en 2025 vs. 27 fondos en
2024)'2 arrojé durante 2025 un saldo positivo de $1,3 billones, lo que constituye un superavit inferior
al obtenido en 2024 ($1,8 billones), medido en términos del PIB represent6 0,16% en 2025 y 0,31% en
2024,

El siguiente cuadro presenta un esquema con la composicién mas relevante de recursos, gastos y
resultado financiero 2025 para el subsector de fondos fiduciarios y para cinco fondos seleccionados,
los cuales representan en conjunto el 83% del subsector, a nivel de recursos y el 94% de los gastos.

Cuadro 8. Ingresos, gastos y resultado financiero. Fondos Fiduciarios
2024 y 2025, en billones de $ corrientes y % del PIB

° 2024 2025 2024 2025

Consolidado del Sector Fondos Fiduciarios

Ingresos totales 4,3 4,1 0,74 0,48
Transferencias Corrientes y de Capital 15 1 0,25 0,12
Ingresos Impositivos 1,2 2 0,20 0,23
Rentas de la Propiedad 1,5 1 0,25 0,10
Otros Recursos corrientes y de capital 0,2 0,2 0,04 0,03
Gastos totales 2,5 2,8 0,43 0,33

' para mas informacién ver monitor del SPN en: https.//www.opc.gob.ar/monitores-fiscales/monitor-fiscal-del-sector-publico-
nacional-no-financiero/

2| a diferencia en la cantidad de fondos incluidos se explica por la exclusién del Fondo Fiduciario para el Desarrollo de Energias
Renovables (Ley 27.191) y del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional, que no presentaron la Cuenta de Ahorro-
Inversion-Financiamiento requerida por las normas de cierre del ejercicio. Asimismo, durante 2024 se dispuso la disolucion o
extincion de 8 fondos fiduciarios, mientras que en 2025 se dispuso la disolucion de otros 12. Para mas informaciéon sobre los
fondos alcanzados, véase Analisis presupuestario de los fondos fiduciarios del Sector Publico Nacional no Financiero - 2024,
disponible en: https://opc.gob.ar/estudios-especificos-presupuestarios/analisis-presupuestario-de-los-fondos-fiduciarios-del-
sector-publico-nacional-no-financiero-2024/


https://opc.gob.ar/estudios-especificos-presupuestarios/analisis-presupuestario-de-los-fondos-fiduciarios-del-sector-publico-nacional-no-financiero-2024/
https://opc.gob.ar/estudios-especificos-presupuestarios/analisis-presupuestario-de-los-fondos-fiduciarios-del-sector-publico-nacional-no-financiero-2024/
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Transferencias corrientes y de capital al
Sector Privado

Transferencias al Sector Publico
Otros Gastos Corrientes y de capital

Resultado Financiero

En billones de $ % del PIB
2024 2025 | 2024 | 2025 |

17 2 0,29 0,24
0,4 0,4 0,07 0,05
0,06 0,04

Fondo Fiduciario del Sistema de Infraestructura de Transporte (FFSIT)

Ingresos totales

Transferencias Corrientes y de Capital
Ingresos Impositivos

Rentas de la Propiedad

Otros Recursos corrientes y de capital
Gastos totales

Transferencias corrientes y de capital al
Sector Privado

Transferencias al Sector Publico
Otros Gastos Corrientes y de capital

Resultado Financiero

18 25 0,31 0,29
11 10 0,8 0,12
0,7 13 0,12 0,16
01 0,2 0,01 0,02
- 0,0 1 0,00
13 18 0,23 0,22
11 15 0,19 0,8
0,2 03 0,04 0,04
0,00

— | E— — ] —

Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial (FFDP)

Ingresos totales

Transferencias Corrientes y de Capital
Ingresos Impositivos

Rentas de la Propiedad

Otros Recursos corrientes y de capital
Gastos totales

Transferencias corrientes y de capital al
Sector Privado

Transferencias al Sector Publico
Otros Gastos Corrientes y de capital

Resultado Financiero

0,5 0,3 0,08 0,03
05 03 0,08 0,03
0,0 0,2 0,00 0,02
- 0,0 - -

- 0,0 - -
0,00 0,02

FF para Subsidios a Consumos Residenciales de Gas (Ley 25.565)

Ingresos totales

Transferencias Corrientes y de Capital
Ingresos Impositivos

Rentas de la Propiedad

Otros Recursos corrientes y de capital
Gastos totales

Transferencias corrientes y de capital al
Sector Privado

Transferencias al Sector Publico
Otros Gastos Corrientes y de capital

Resultado Financiero

0,3 0,5 0,06 0,06
= 0,04 = 0,00

0,3 0,4 0,05 0,05
0,03 = 0,00 =
= 0,003 = 0,00
0,5 0,5 0,08 0,05
0.4 0,5 0,06 0,05
0,003 0,02 0,00

Fondo de Garantia Argentmo (FOGAR)

Ingresos totales

Transferencias Corrientes y de Capital
Ingresos Impositivos

Rentas de la Propiedad

Otros Recursos corrientes y de capital
Gastos totales

Transferencias corrientes y de capital al
Sector Privado

0,2 0,1 0,03 0,01
0,2 01 0,03 0,01
0,0 0,0 0,004 0,005
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_ TN e
Concepto
2024 2025 | 2024 | 2025 |

Transferencias al Sector Publico
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,004 0,005

Fondo Nacional de Desarrollo Productivo (FONDEP)

Ingresos totales 0,2 0,0 0,03 0,004
Transferencias Corrientes y de Capital - - - -
Ingresos Impositivos - ) - -
Rentas de la Propiedad 0,2 003 0,03 0,004
Otros Recursos corrientes y de capital - 0,00 - 0,000
Gastos totales 0,2 0,1 0,03 0,009
'g;irt](s;‘rel:r)?&c;gg corrientes y de capital al o1 o1 0,02 0,008
Transferencias al Sector Publico = ) = =
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,02 0,01 0,003 0,001

0,002 -0,005

Resto de Fondos Fiduciarios

Ingresos totales 1,4 0,7 0,24 0,08
Transferencias Corrientes y de Capital 0.4 0,0 0,07 0,00001
Ingresos Impositivos 0,2 0,2 0,03 0,02
Rentas de la Propiedad 0,6 0,3 0,09 0,03
Otros Recursos corrientes y de capital 0,2 0,2 0,04 0,03
Gastos totales 0,5 0,2 0,09 0,02
'g;a(l:rngrelgfir\ll(;lgz corrientes y de capital al 01 00 002 0,00
Transferencias al Sector Publico 0,2 0,1 0,03 0,01

Otros Gastos Corrientes y de capital 0,04 0,01

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2024 y 2025.

Grafico 10. Resultado financiero. Fondos Fiduciarios
2024 y 2025, en % del PIB
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FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2024 y 2025.
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4. Universidades Nacionales!3

La ejecucion presupuestaria para 2025 de las Universidades Nacionales muestra un total de ingresos
por $5,2 billones y una suma de gastos por $4,9 billones, determinando un resultado financiero
positivo de $0,2 billones (0,03% del PIB en 2025 y 0,05% del PIB en 2024).

En el siguiente cuadro se presenta un esquema con la composicién mas relevante de recursos, gastos
y resultado financiero en 2025 para el consolidado de las Universidades Nacionales que forman parte
del SPNF.

Cuadro 9. Ingresos, gastos y resultado financiero. Universidades Nacionales
2024 y 2025, en billones de $ corrientes y % del PIB

En billones de $ % del PIB
Concepto
2024 2025 2024 2025

Recursos totales 3,8 5,2 0,65 0,61
Transferencias corrientes y de capital 3,3 4.4 0,56 0,52
Otros recursos 0,5 0,7 0,09 0,09

Gastos totales 34 4,9 0,58 0,58
Remuneraciones 29 4.0 0,50 0,47
Bienes y servicios 0,4 0,7 0,07 0,08

Otros gastos corrientes y de capital 0, 0,03 0,03

2 0,3
Resultado Financiero

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversién 2024 y 2025.

5. Otros Entes4

La dinamica de ingresos y gastos del subsector conformado por los Otros Entes del SPNF determind
durante 2025 un resultado financiero positivo de $0,3 billones, el cual constituye una mejora respecto
al déficit de $0,5 billones registrado en 2024 (0,03% del PIB en 2025 vs -0,09% del PIB en 2024).

El siguiente cuadro detalla la composicién mas relevante de recursos, gastos y resultado financiero en
2025 para el subsector de los Otros Entes del SPNF en su conjunto, y para la Agencia de Recaudacion
y Control Aduanero (ARCA) y el Instituto Nacional de Servicios Sociales para Jubilados y Pensionados
(INSSJyP-PAMI) en particular, los que representan cerca del 90% del total, en recursos y en gastos.

Cuadro 10. Recursos, gastos y resultado financiero de Otros Entes del SPNF

En billones de $ % del PIB

2024 y 2025, en billones de $ corrientes y % del PIB

concepto
Ingresos totales 9.4 13,5 1,61 1,59
Aportes y Contribuciones a la Seguridad Social 4.0 59 0,68 0,70
Ingresos Impositivos 2,6 2,6 0,44 0,30
Transferencias Corrientes y de Capital 2,0 3,8 0,34 0,44
Rentas de la Propiedad 0,3 0,3 0,05 0,04
Otros Recursos corrientes y de capital 0,6 0,9 0,10 0,11
Gastos totales 9,9 13,2 1,70 1,55
Transf. corrientes y de capital al sector privado 6,4 8,8 1,10 1,04

3 para mas informacién ver monitor del SPN en: https://www.opc.gob.ar/monitores-fiscales/monitor-fiscal-del-sector-publico-
nacional-no-financiero/
4 para mas informacién ver monitor del SPN en: https://www.opc.gob.ar/monitores-fiscales/monitor-fiscal-del-sector-publico-
nacional-no-financiero/
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Gastos de Operacion 35 4,2 0,59 0,50
Otros Gastos corrientes y de capital 0,01 0,02

Instituto Nacional de Servicios Sociales para Jubilados y Pensionados (INSSJyP- PAMI)

Ingresos totales 6,2 9,0 1,06 1,05
Aportes y Contribuciones a la Seguridad Social 3,7 515 0,63 0,65
Transferencias Corrientes y de Capital 1,8 34 0,31 0,40
Ingresos Impositivos 0,6 0,002 0,11 0,0002
Rentas de la Propiedad (o1 0,01 0,02 0,001
Otros Recursos corrientes y de capital 0,01 0,03 0,00 0,003
Gastos totales 7,1 9,6 1,22 1,13
Transf. corrientes y de capital al sector privado 6,4 8,8 1,09 1,04
Gastos de Operacion 0,7 0,8 0,12 0,09
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,01 0,03 0,00 0,00

Agencia de Recaudacién y Control Aduanero (ARCA)

Ingresos totales 2,4 3,4 0,42 0,40
Ingresos Impositivos 1,9 25 0,32 0,29
Otros Recursos Corrientes y de capital 0,6 0,9 0,10 o1l
Gastos totales 1,9 2,4 0,33 0,28
Gastos de Operacion 1,9 2,4 0,33 0,28
Otros Gastos Corrientes y de capital 0,03 0,01 0,00 0,00

Resto de Otros Entes
Ingresos totales 0,8 1,1 0,13 0,13
Gastos totales 0,15 0,14

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversién 2024 y 2025.

Grafico 11. Resultado financiero. Otros Entes
2024 y 2025, en % del PIB
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FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion 2024 y 2025.
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6. Sector Publico Nacional no financiero consolidado?®®

El Sector Publico Nacional no Financiero (SPNF) esta compuesto por la Administracion Nacional, las
Universidades Nacionales, las Empresas y Sociedades del Estado, los Fondos Fiduciarios y los Entes
PuUblicos excluidos del Presupuesto Nacional. En términos generales, el proceso técnico de
consolidaciéon de las cuentas publicas del SPNF consiste en la eliminaciéon de las transferencias intra e
intersectoriales del universo considerado (es decir, aquellas que realizan entre si los distintos
organismos que lo integran), a efectos de evitar duplicaciones de registros.

El siguiente cuadro expone el esquema Ahorro-Inversidon 2024 y 2025 para el Sector Pablico Nacional
no Financiero (SPNF) consolidado.

Cuadro 11. Esqguema Ahorro = Inversion = Financiamiento. SPNF Consolidado
2024 y 2025, en billones de $ corrientes, % del PIB y diferencia en puntos porcentuales

En billones de $ % del PIB
Concepto Var. p.p.
2024 2025 2024 2025
0,4

I. Ingresos corrientes 106,8 158,5 18,3 18,6
Ingresos Impositivos 60,9 775 10,4 9.1 -1,3
Ap. y Cont. de la Seg. Social 29,5 46,7 51 5.5 04
Ingresos no Impositivos 2,6 3.8 04 04 0,0
Venta de Bienes y Servicios 04 0,6 0,1 0,1 0,0
Ingresos de Operaciéon 6,2 9,6 11 11 0,1
Rentas de la Propiedad 6,3 19,4 1,1 2.3 1,2
Transferencias Corrientes 0,3 0,3 0,1 0,03 -0,02
Otros Recursos 0,6 0,6 0,1 0,1 -0,03
Il. Gastos Corrientes 102,9 141,7 17,6 16,7 -0,9
Gastos de Consumo 28,2 37,4 4,8 4.4 -04
Remuneraciones 18,6 23,6 3,2 2,8 -0,4
Bienes y Servicios 8,8 12,9 1,5 1,5 0,01
Otros Gastos 0,9 0,9 0,1 0,1 -0,04
Intereses y Otras Rentas 9,4 10,2 1,6 1,2 -04
Intereses 9.4 10,2 1,6 1,2 -04
Otras Rentas 0,02 0,03 0,0 0,0 0,0
Prestaciones de la Seg. Social 35,8 56,6 6,1 6,7 0,5
Otros Gastos Corrientes 0,6 1,0 0,1 0,1 0,01
Transferencias Corrientes 28,9 36,6 50 43 -0,7
Al Sector Privado 26,6 33,3 4,6 39 -0,6
Al Sector Publico 22 3,1 04 0.4 -0,01
Al Sector Externo 0,2 0,03 0,02 -0,01

lll. Resultado Econémico

IV. Ingresos de Capital 1,6 0,9 0,3 0,1 —0,2
Recursos Propios de Capital 0,2 0,6 0,04 0,1 0,03
Transferencias de Capital 1,4 0,3 0,2 0,04 -0,2
Dism. de la Inversién Financiera 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

V. Gastos de Capital 5,0 52 0,9 0,6 -0,3
Inversion Real Directa 34 4.3 0,6 0,5 -0,1
Transferencias de Capital 1,5 0,6 0,3 0,1 -0,2
Inversion Financiera 0,2 0,3 0,03 0,04 0,0

5 Para mas informacién ver monitor del SPN en: https://www.opc.gob.ar/monitores-fiscales/monitor-fiscal-del-sector-publico-

nacional-no-financiero/
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En billones de $ % del PIB
Var. p.p.
2024 2025 2024 2025

VI. Ingresos Totales 108,4 159,4 18,6 18,8
VIl. Gastos Totales 108,0 146,9 18,5 17,3 -1,2
VIIl. Gastos Primarios 98,6 136,7 16,9 16,1 -0,8

IX. Resultado Primario o8l  o27] a7l 0 27] 0]

IXb. Resultado PrimariosinBCRA | o8]  wo7]  a7] 0 13] 04
X. Resultado Financiero
Xb_Resultado Financiero sin BCRA

Xl. Fuentes Financieras 74,9 116,3 12,8 13,7 0,9
XIl. Aplicaciones Financieras 79,8 128,8 12,9 51l

Il Financiamiento Neto

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversién 2024 y 2025.

A continuacién, se presenta la composicion de ingresos, gastos y resultados por cada nivel
institucional del SPNF y del consolidado, contemplando la eliminacién de transferencias intra e
intersectoriales que supone la consolidacién de dicho universo.

Cuadro 12. Ingresos, gastos y resultado financiero del SPNF por nivel institucional
2025, en billones de $ y Resultado Financiero en % del PIB

Transf.
SR RN
sectores

Ingresos corrientes 134,4 13,0 13,5 -11,7 158,5
Gastos corrientes 121,1 4.8 12,0 2,4 13,2 -11,7 141,7
Recursos de capital 04 0,02 1,3 0,01 0,01 -0,8 0,9
Gastos de capital 25 0,1 3,0 04 0,04 -0,8 52
Ingresos totales 134,8 52 14,3 4.1 13,5 -12,5 159,4
Gastos totales 123,5 14,9 13,2 =125 146,9

Resultado financiero

FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversién 2025.
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Gréafico 12. Gastos totales por subsector. SPN no financiero
2020 a 2025 en % del PIB
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FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion de cada ejercicio.

Grafico 13. Gastos totales por subsector. SPN no financiero
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2020 a 2025, en % de participacion sobre el total del SPNnF
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FUENTE: OPC, en base a la Cuenta de Inversion de cada ejercicio.
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/. Anhexo

Cuadro 13. Gastos por Finalidades y Funciones. Administracién Nacional
2025, en billones de $ y en % de ejecucion

s : Pzl sty | [Fisel plzsin Ejecucién NiEvj?elcée
Finalidades y Funciones Ina:)lal Vl%glte 3 3)Y/(2)

%
Administracion Gubernamental 5,3 7,4 6,7 90,9
Legislativa 04 0,5 0,5 97,6
Judicial 21 29 28 96,7
Direccion superior ejecutiva 0,3 0,3 0,3 87,5
Relaciones exteriores 0,7 1,0 0,9 95,7
Relaciones interiores 1,5 25 2,0 811
Administracion fiscal 0,1 0,1 0,1 88,1
Control de la gestion publica 0,1 0,1 0,1 97,0
Informacion y estadistica basica 0,04 0,04 0,04 96,3
Servicios de defensa y seguridad 4.8 6,2 6,1 98,0
Defensa 1,9 2,4 2,4 98,0
Seguridad interior 2.3 2.9 29 98,1
Sistema penal 04 0,6 0,6 97,9
Inteligencia 0,2 0,3 0,3 96,9
Servicios sociales 63,5 91,5 90,4 98,8
Salud 4.4 74 6,9 94,2
Promocion y asistencia social 3,3 3,0 29 98,2
Seguridad social 47,4 71,7 71,2 99,3
Educacién y cultura 54 6,7 6,6 99,0
Ciencia, tecnologia e innovacion 1,3 1,5 1,5 96,9
Trabajo 0,9 1,1 11 98,9
Vivienda y urbanismo 0,3 0,04 0,03 74,3
Agua potable y alcantarillado 0,5 0,2 0,2 83,3
Servicios econémicos 10,7 11,0 10,0 90,3
Energia, combustibles y mineria 6,6 6,2 5,8 93,7
Comunicaciones 0,4 0,3 0,2 50,9
Transporte 2,8 85 3,2 91,3
Ecologia y desarrollo sostenible 0,3 0,2 0,2 85,3
Agricultura, ganaderia y pesca 04 04 0,3 85,2
Industria 0,2 0,2 0,1 60,2
Comercio, turismo y otros servicios 0,1 0,1 0,1 67,7
Seguros y finanzas 0,1 0,2 0,1 82,5
Deuda publica 10,3 12,4 10,4 83,6
Servicio de la deuda publica (intereses y gastos) 10,3 12,4 10,4 83,6

FUENTE: OPC, en base a datos E.Sidif.
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Publicaciones de la OPC
La Oficina de Presupuesto del Congreso de la Nacion fue creada por la
Ley 27.343 para brindar soporte al Poder Legislativo y profundizar la
comprension de temas que involucren recursos publicos,
democratizando el conocimiento y la toma de decisiones. Es una oficina
técnica de analisis fiscal que produce informes abiertos a la ciudadania.
Este informe no contiene recomendaciones vinculantes.

www.opc.gob.ar
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