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Principales puntos del Proyecto de Presupuesto
2024 del Sector Publico Nacional

Bruno Ferrari - Julio Calzada

Para 2024 se proyecta un déficit fiscal primario de -0,9% por mas recaudacion y menos gasto, un
crecimiento del PIB de 2,7%, superavit externo por exportaciones de bienes y servicios y un proceso
de desinflacion.

El Poder Ejecutivo finalmente envio al Congreso el proyecto de ley de presupuesto general 2024, de acuerdo con lo
previsto por la Ley de Administracion Financiera. EL texto debera ser considerado, en primera instancia, en la Comision de
Presupuesto de la Camara de Diputados.

No obstante, es un ano muy particular para debatir el presupuesto, debido a que se atraviesa un contexto de gran
inestabilidad macroeconomica no vista desde finales de la década del ochentay, por otro lado, se esta en proceso de
definir un nuevo mandato presidencial con tres fuerzas politicas con chances de ganar las elecciones. En este sentido, es
probable que el tratamiento del Proyecto de Presupuesto comience lentamente a la espera de que se esclarezca quién
podria ser el efectivo ganador de las elecciones, con la posibilidad de que se avance a mayor ritmo luego de las
elecciones generales del 22 de octubre y del posible balotaje del 19 de noviembre.

Se proyecta cumplir con el déficit fiscal acordado con el FMI en 2023 y una tendencia al equilibrio fiscal hacia 2024

A nivel del Sector Publico Nacional, el gobierno proyecta finalizar el ano 2023 con un déficit fiscal primario de -2,4% e
incluyendo intereses -4,4% respectivamente. No obstante, al considerar los intereses intra-Sector Publico Nacional, el
déficit fiscal primario base caja seria compatible con -1,9% y en linea con el acuerdo con el FMI,

Respecto a 2024, se continuaria hacia un proceso de convergencia fiscal con una proyeccion de déficit primario de -0,9%
respecto al PIB y -2,7% incluyendo intereses. En cuanto a los principales fundamentos de mejora del resultado fiscal, se
espera un incremento de los ingresos corrientes en terminos reales por mas ingresos tributarios. Mientras que, los gastos
corrientes se reducirian - principalmente - por una caida real de las transferencias corrientes y el déficit de las empresas
publicas.
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Evolucion del resultado del Sector Publico Nacional no
Financiero en % del PIB y proyecciones
@BCRmercados en base a datos del MECON, BCRA y Proyecto de Presupuesto 2024
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Por otro lado, se destaca la inclusion de una “separata” en el Mensaje, donde se pone a disposicion de los Legisladores el
analisis del actual impacto del gasto tributario - ingresos no percibidos por el Estado debido a diferentes beneficios
impositivos tratamientos diferenciales y subsidios - para su posible supresion, lo cual permitiria alcanzar un superavit
fiscal primario del 1% del PIB en el 2024. En ese caso, seria necesario la modificacion de leyes para poder suprimir estos
beneficios y mejorar la recaudacion futura.
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Argentina - Estimaciones de Gasto Tributario

2023 2024

Impuesto Millonesde § % PIB Millonesde$ % PIB
Valor agregado 2.445.828,80 1,41 4.539.354,70 1,3
Ganancias 596.646,50 0,57 1.995.054,10 0,57
Contribuciones a la Seguridad Social 315.043,40 0,18 386.793,70 0,11
Combustibles 230,631,350 0,13 327.208,00 0,09
Internos 115.196,80 0,07 248.139,30 0,07
Creditos y debitos en ctas bancarias 6.432,40 0 0,00 0
Comercio exterior 157.617,80 0,09 311.163,00 0,09
Bienes personales 67.208,40 0,04 92.104,70 0,03
Impuesto pais 57.409,00 0,03 217.091,50 0,06
Impuestos diversos 29.999,30 0,02 67.433,70 0,02
Total 4.422.014,00 2,55 2.234.343,00 2,34

EBCRmercodos en base o dotos del Proyecto de Presupuesto 2024

EL PIB caeria un 2,5% en 2023 y hacia 2024 se espera un crecimiento de 2,7%, pero sin salir del estancamiento econémico
desde el afio 2011

Respecto a las proyecciones macroeconomicas, se destaca que este ano la economia se contraeria en un 2,5% en linea
con lo esperado por el FMI, mientras que las consultoras relevadas por el BCRA estiman una caida algo superior del 3%
respectivamente. Por otro lado, para el ano entrante 2024 se espera un repunte de 2,7% Yy una convergencia al 2% para los
proximos anos. En este sentido, si bien la economia caeria este ano, el Producto Interno Bruto (PIB) se mantendria por
encima del ano 2022 y el ano proximo se superaria el maximo historico de 2017. Mas alla de ello, tal como se observa en
el siguiente grafico, la economia argentina se encuentra virtualmente estancada desde el ano 2011 y atravesando una
gran debilidad macroecondomica estructural tanto en el plano fiscal, externo, monetario y de financiamiento. Esto dificulta
pensar que, en el corto plazo, se pueda retomar un sendero de crecimiento sostenido como se estima de cara al futuro.
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Argentina - Evolucion del PIB y proyecciones del
Presupuesto de Presupuesto 2024
@BCAmercados en base a datos del INDEC y Proy. Presupuesto 2024
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En 2024 se alcanzaria un superavit por exportaciones netas de bienesy servicios de US $9.372 millones

El principal escollo del ano 2023 fue la grave sequia que sufrido Argentina y recortd un 50% la produccion de los
principales granos, con una gran repercusion en la actividad econdmica, exportaciones y la disponibilidad de divisas para
atender las necesidades de importacionesy pago de compromisos financieros.

Para este ano, el gobierno estima que se finalizara el aflo con un déficit de US $5961 millones en materia de
exportaciones netas de bienesy servicios. Desde el ano 2019 se habia recuperado el superavit comercial de bienesy
servicios, luego de un importante acomodamiento del tipo de cambio que permitio reestablecer el ingreso neto de
divisas por exportaciones. En lo que respecta al ano 2024 se proyecta un total de exportaciones de bienes y servicios por
US $101.248 millones, una mejora de US $16.585 millones respecto a 2023. Mientras que, las importaciones serian US
$91.876 millones, practicamente en linea con lo estimado para 2023. De esta forma, el superavit de bienesy servicios
alcanzaria US $9.372 millones, un guarismo no suficientemente alto para financiar el resto de las cuentas del sector
externo y permitir una acumulacion de reservas que permita normalizar la economia.
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Argentina - Balanza de bienesy servicios y
proyecciones del Proyecto de Presupuesto 2024

@BCRmercados en base a datos del INDEC y Proy. Presupuesto 2024
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Se proyecta un renovado atraso cambiario en 2023 y un proceso de desinflacion a partir del afio 2024

Respecto a la politica cambiaria, el gobierno proyecta que finalizara el ano con un tipo de cambio promedio en diciembre
de 3659 $/US$, es decir, tras la devaluacion del 21,8% del 14 de agosto post elecciones PASO, se devaluaria un 4,5%
adicional hasta que finalice el ano 2023. Por el momento, el mercado no cree dicha estimacion con los futuros DLR/DIC23
en Matba-Rofex cotizando en torno 630 $/US$, por lo que se espera una brusca devaluacion del dolar oficial del 80%

hasta finales del ano.

En cuanto a la tendencia de precios, proyectan una inflacion de 135,7% para 2023, por lo que entre septiembre y
diciembre se tendria que alcanzar una convergencia al 7% mensual. Recordemos que, la devaluacion de agosto
desestabilizo la endeble situacion de los precios alcanzando un pico de inflacion del 12,4% mensual. Por lo tanto, esperan
que tras el ancla establecida con el tipo de cambio fijo hasta noviembre en 350 $/US$ el incremento de precios tendria
que comenzar a estabilizarse en el ultimo cuatrimestre del ano.

Por otro lado, en la relacion de precios se proyecta que el tipo de cambio aumentara por debajo de la inflacion por
segundo ano consecutivo en una magnitud ampliamente mayor a la inflacion internacional. Es decir, se establece la
perspectiva de cerrar 2023 con un redoblado atraso cambiario, a pesar de la gran contraccion que tuvieron las
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exportacionesy una compleja situacion de las reservas netas para financiar un déficit del sector externo. De alguna
manera, estos esquemas de politica econdmica son lo que van socavando poco a poco la estabilidad econdmica, dado
que hay un ajustado programa financiero que afrontar a futuro y no se logra acumular reservas para tranquilizar las
expectativas de que la economia se encamina a un escenario de equilibrio inter temporal entre ingresos y egresos. En
cuanto a los proximos anos, entre 2024 y 2026 se proyecta un proceso de desinflacion y un tipo de cambio que aumentara
en linea con lainflacion menos la inflacion internacional.

Argentina - Proyecciones de precios y tipo de cambio

Variable Unidad 2022 2023 2024 2025 2026
IPC Var % i.a. 94,80%  13570%  69,50% 35% 28%
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Var % i.a. 69,70% 112% 66% 32% 25%

@EBCRmercados en base o datos de Proyecto de Presupuesto 2024 y BCRA
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