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El presupuesto: supuestos y
proyecciones para el quinquenio

El MEF presenté al Parlamento, en la noche del domingo 31, el proyecto de ley que contiene el presupuesto para
el actual periodo de gobierno. Alli se incluyeron cambios en la institucionalidad fiscal (en particular en la “regla
fiscal”) y también en materia impositiva. Aqui se comentan los principales supuestos y proyecciones en el
escenario macroeconomico oficial, para el quinquenio 2025 - 2029.

En el cuadro que se presenta al pie de esta pagina se
incluyen los supuestos y las proyecciones para un
pufiado de indicadores seleccionados

Crecimiento econdmico. Se supone un crecimiento
de la economia de 12,8% en los cinco afios, es decir a
una tasa anual de 2,4%, algo mas del doble de la tasa
de los ultimos 10 afios.

Viene al caso recordar lo sucedido en los dos periodos
anteriores: en el presupuesto de 2015 se asumid un
crecimiento de 14,6% en el quinquenio y resultd ser
de 5,0%; y en el de 2020, se supuso 11,7% y fue de
6,4%.

Masa salarial. Se presentan las proyecciones de la
cantidad de personas ocupadas y no la de la evolucién
de los salarios reales, pero ésta se puede estimar a
partir de las variaciones del PIB y la cantidad de
ocupados, asumiendo que la masa salarial crecera de
manera similar al producto.

De este modo, el referido crecimiento del PIB, de
12,8% en los cinco afios, se repartiria entre un
crecimiento de 5,6% en la cantidad de personas
ocupadas y uno de 6,8% en el salario real medio.
Tasas anuales, respectivamente, de 1,1% vy 1,3%.

Inflacion. Se proyecta la inflacién en torno al 4,5%
anual para todo el periodo, por lo que en principio no

se asumen nuevas reducciones en la meta de
inflacién. Sin embargo, se sabe que el BCU pretende
hacerlo y en algin momento, el Comité de
Coordinacién Macroecondmica se podra plantear la
cuestion. Es claro que ir a una inflacién mas baja tiene
un costo fiscal por la diferente memoria en la
evolucidn los ingresos y egresos publicos.

Tipo de cambio. Se asume una inflacién doméstica en
délares alineada con la inflacién de EEUU, por lo que
no se asumen cambios en el tipo de cambio real de
nuestro pais, notoriamente bajo en términos
histéricos versus Brasil y fuera de la region. Como
ocurre siempre que el MEF presenta el presupuesto,
se recuerda que las proyecciones cambiarias no son
una meta de politica sino un supuesto de trabajo.

Finanzas Publicas. Se asume el gasto constante como
proporcién del PIB y un aumento de los ingresos por
mitades entre el producido esperado de los cambios
en materia tributaria y el de la mejor eficiencia en la
recaudacion impositiva.

De ese modo, el resultado global del sector publico
consolidado mejoraria en medio punto del PIB cada
afo luego de 2026, para terminar el quinquenio en
3,0% del PIB. Viene al caso recordar que, en los dos
periodos anteriores, se planted llegar a un déficit de
2,5% del PIB en el ultimo afio y que en ambos casos
guedd algo por encima del 4% del PIB.

Presupuesto 2025 -2029: supuestos y proyecciones

2024 2025 2026 2027 2028 2029
PIB 3,1% 2,6% 2,2% 2,4% 2,5% 2,5%
IPC 5,5% 4,2% 4,4% 4,5% 4,5% 4,5%
TC fin de aiio 44,01 41,5 41,81 42,68 43,58 44,49
Ocupados 1,9% 1,6% 0,9% 1,0% 1,0% 1,0%
Salario Real (1) 1,0% 1,3% 1,4% 1,5% 1,5%
Resultado Fiscal / PIB -4,1% -4,2% -4,5% -3,9% -3,4% -3,0%
(1) Variacion implicita en las variaciones del PIB y los Ocupados.
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