
 

 
 
 

 
 

BOLETIN FISCAL N° 3 
 

LAS CUENTAS DE LA ADMINISTRACIÓN NACIONAL  
AL PRIMER TRIMESTRE 

 
LOS INTERESES DE LA DEUDA EXPLICAN EL 100% DEL DEFICIT TOTAL 

 
 
 
 

BASE ESTADÍSTICA 
SAMANTHA HORWITZ 

JAVIER RAMERI 
IGNACIO LOPEZ MIERES 

 
INVESTIGADORES 

GUSTAVO LAHOUD  
ALEJANDRO LÓPEZ MIERES  

HORACIO FERNÁNDEZ 
TOMAS RAFFO 

ANA RAMERI 
 
 

 
 

COORDINACIÓN 
MARIANA RIVOLTA - CLAUDIO LOZANO 



www.ipypp.org.ar 2

 
Como informáramos en el Boletín Fiscal anterior, al evaluar el 1er bimestre del año, el 
presupuesto estima para 2018 un déficit financiero de $678.870 millones. Ese monto supone 
que los recursos totales aumentan a una tasa interanual del 18,7%: +15,5% Ingresos 
Tributarios, +25,8% Aportes y Contribuciones. En lo relativo al gasto, para cumplir con los 
objetivos fiscales, debe mantener su crecimiento en el orden del +17,7%: 16,7% el Gasto de 
Capital y 17,7% el Gasto Corriente.   

 
La recaudación está mostrando a marzo una evolución interanual del +23,6%: 33,7% para el 
subtotal AFIP (neto de Otros Impuestos) y 28,9% para el Sistema de Seguridad Social, por 
encima de esas previsiones. Estos resultados están algo por encima de los informados a 
febrero y de las previsiones presupuestarias.  
 
La ejecución del gasto al 31/03/2018 registra un devengado superior al año 2017 en 23%, 
superando la premisa presupuestaria de 17,7%. Sin embargo, la composición varía: el gasto 
corriente crece 26% mientras el gasto de capital cae -14,5%.  
 
En el caso del gasto, se revierte en marzo el resultado informado al 1er bimestre, cuando se 
observaba una caída interanual del gasto nominal total (del -7%). Un fuerte aumento en el 
gasto corriente durante marzo (en particular en las Transferencias corrientes y en los 
Intereses de la Deuda pública) explica el crecimiento observado en 23%. También el Gasto de 
Capital aumenta durante marzo, llevando a -14% la caída interanual que, en febrero, era 
superior al 50%.       
 
El gasto en Intereses De La Deuda alcanzó los $71.693 millones, 57,5% más que en 2017. 
Incluso a pesar del aumento en marzo del gasto de capital, el gasto en intereses continúa 
duplicando el gasto en inversión. Se observa, además, que los gastos asociados a la deuda 
superan el total pagado por REMUNERACIONES del sector público: $68.825 millones.   

 
Entre las FINALIDADES DEL GASTO, Intereses de la Deuda continúa destacándose como la 
finalidad con mayor crecimiento interanual: casi 58%. También se confirma el ajuste que cayó 
principalmente sobre Servicios Económicos: Energía, Combustibles y Minería que se contrae 
66%, y que fundamenta los tarifazos que están impactando en los primeros meses del año.   
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Resultado Financiero 
 
El balance entre los ingresos percibidos por $546.745 millones y los gastos totales al 
31/3/2018 por $600.697 millones arroja un resultado parcial deficitario de $ 53.852 
millones, que representa casi el 8% del déficit anual previsto. El déficit a febrero era 
menor al 1% del previsto para el año.  
 
Los resultados del primer trimestre confirman que la tendencia deficitaria del presupuesto 
de la administración pública nacional continúa siendo la misma: este resultado negativo 
sigue la misma tendencia de 2017, cuando en el primer trimestre se llevaba acumulado un 
déficit financiero equivalente al 9% del sancionado para el año.  Cabe consignar que se afirma 
también una tendencia que se observa desde finales del 2015. En el marco de una evolución 
del déficit global que crece por encima de las metas previstas, se observa un claro cambio en 
su composición. Crecientemente los intereses por deuda representan un porcentaje mayor del 
déficit fiscal global. A finales del 2017, los intereses por deuda representaban el 53% del 
déficit total. En los primeros tres meses del año los pagos por deuda asumen niveles tales que 
explican por si solos el 100% del déficit total. Es más, los intereses por deuda ($71.693 mill) 
superan el total del déficit ($ 53.853 mill). Por lo tanto, sin computar los pagos de la deuda la 
Administración Nacional hubiera obtenido un superávit de $17.840 millones de pesos. 
 
 
 

Cuenta Ahorro, Inversión, Financiamiento de la Administración Nacional 
 
 
 

 
 

CUENTA AHORRO - INVERSIÓN - FINANCIAMIENTO anual 

en millones de $ presupuesto v. mensual v.i.

I) Ingresos Corrientes 2.211.742  358.111  543.476  22%
Ingresos Tributarios 1.176.239              190.285   273.097     12%
Aportes y Contribuciones a la Seguridad Social 769.367                 134.553   193.425     28%
Ingresos No Tributarios 51.216                         8.688   11.895        36%
Rentas de la Propiedad 204.953                   23.513   63.442        72%

II) Gastos Corrientes 2.693.473  352.139  565.602  61% 26%
Gastos de Consumo 407.680                   52.916   82.064        55% 19%
Intereses y Otras Rentas de la Propiedad 405.270                   32.908   71.693        118% 58%
Prestaciones de la Seguridad Social 1.210.786      206.516     271.175     31% 31%
Transferencias Corrientes 669.663                   59.799   140.666     135% 11%

IV) Recursos de Capital 13.802         3.063        3.269        290%
Transferencias de Capital 12.735                         3.052   3.250           291%

V) Gastos de Capital 210.941              12.116           35.095   190% -14%
Inversión Real Directa 62.245                         6.122   11.153        82% 6%
Transferencias de Capital 140.147         4.286           22.054        415% -19%
Inversión Financiera 8.549                            1.708   1.888           11% -46%

VI) Recursos Totales (I + IV) 2.225.544  361.175  546.745  23%
VII) Gastos Totales (II + V) 2.904.414  364.256  600.697  23%
XI) Resultado Financiero (VIII + IX - X) 678.870 -     3.081 -       53.952 -    24%
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