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Nueva institucionalidad fiscal desde 2020
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La regla fiscal se cumplié por cuatro anos consecutivos 2020- 2023
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Déficit fiscal 2024: 3,4% del PIB

Resultado Fiscal GC-BPS
% del PIB, excluyendo ingresos al Fideicomiso de la Seguridad Social
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Fuente: MEF
(*) El PIB nominal de 2024 corresponde a la Gltima revision realizada por MEF. PIB anterior a 2016: empalme MEF.
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Inflacion bajo mas rapido de lo esperado
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Tasa de Inflacion
Variacion promedio anual, en %
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Gastos nominales alineados a lo estimado en RC22 y RC23

EGRESOS FISCALES GC-BPS 2024

RC-22 )
: Observado Desvio (Obs vs RC-22)
(jun-23)
millones de $ % PIB ($3.230.624 millones)
o Tnesde e b
EGRESOS TOTALES GC-BPS 994.716 992.478 (\'Q_A /
e *, =
EGRESOS PRIMARIOS GC-BPS 913.623 913.320 (.-00

*




CONSEJO v

FISCAL ASESOR




]_er Resultado Fiscal Estructural GC-BPS
PILAR % del PIB
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Ministerio (1) Resultado Efectivo GC-BPS incluye ingresos al Fideicomiso de la Seguridad Social
de Economia (*) El PIB de 2024 es el dltimo valor estimado por MEF correspondiente a 3.230.624 millones de pesos.

y Finanzas Gréfico presentado desde 2016 afio a partir del que se tiene una validacion metodol6gica por parte del CFA. Se incorpora revisién de cifras a partir de unificacion metodologica para

la depuracion de partidas extraordinarias provenientes de Entes Publicos.
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Egresos Primarios GC-BPS
Variacion real interanual, %
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0,6%: menor gasto
observado en 2023 respecto a
lo previsto

1,6%: menor inflacion a lo
previsto (4,8% vs 6,4%).

2,5%: previsto en RC22
cuando se fijaron créditos
presupuestales 2024



3 ENDEUDAMIENTO NETO 2024
USS 2.644 MILLONES

s USS 2.300 MILLONES
LIMITE

LEGAL

AMPLIADO A USS 2.990 MILLONES

Activacion de clausula de salvaguarda por
“sustancial cambio en precios relativos”
que explico la fuerte reduccion de la
inflacion e ingresos fiscales.




Politica fiscal 2020-2024




1) Déficit fiscal 2024 fue menor al de 2019

Resultado Fiscal GC-BPS
% del PIB, sin efecto FSS
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El PIB nominal de 2024 corresponde a la Ultima revision realizada por MEF. PIB anterior a 2016: empalme MEF.
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1) Déficit fiscal 2024 fue menor a 2019, pese a shocks negativos

Ingresos, Egresos y Resultado Fiscal GC-BPS
% del PIB, sin efecto FSS
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Fuente: MEF
El PIB nominal de 2024 corresponde a la Ultima revisién realizada por MEF. PIB anterior a 2016: empalme MEF.
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Se logro dar alivio tributario a contribuyentes de menores ingresos

REDUCCION DEL IRPF
BENEFICIO AL
75% DE LOS CONTRIBUYENTES

327.000 BENEFICIADOS, 207.400 SIGNIFICATIVAMENTE. 63.000 DEJAN DE SER
CONTRIBUYENTES.

REBAJA DEL IASS

PARA

TODOS LOS PASIVOS CONTRIBUYENTES

179.000 BENEFICIADOS. 20.000 DEJAN DE SER
CONTRIBUYENTES

ALIVIO TRIBUTARIO PARA
MICRO Y PEQUENAS EMPRESAS

A TRAVES DE MODIFICACIONES EN EL IRAE, EL
REGIMEN PEQUENA EMPRESA, EL IMEBA Y DEL
MONOTRIBUTO SOCIAL MIDES

RESIGNACION DE

190

MILLONES DE US$
ANUALES




1) Déficit fiscal consolidado también fue menor que en 2019

Resultado Fiscal Sector Publico Consolidado

2019 2024 Dif (2024-2019)

% PIB % PIB % PIB mill de USD
GC-BPS s/FSS -3,9 -3,4 0,5 400
EEPP, Intendencias, BSE 0,0 0,1 0,1 62

’_.-‘\ '&‘ 7'““ ’a\
Sector Publico No Monetario (-3,9 ) (-3,2; (0,6, (462 |

e — —— —
BCU -0,5 -0,9 -0,4 -334

Sector Publico Consolidado s/FSS




2) Menor aumento del gasto de los ultimos 20 anos

Egresos Primarios GC-BPS

. ., . . ; EGRESOS PRIMARIOS GC-BPS
Variacion anual real del promedio observado en el quinquenio, %

Variacion real, %

10 2020 0,5
2021 1,7
2022 -0,6
8 2023 -0,5
2024 4,7
6
4 PROCICLICIDAD DEL
GASTO
2 1,4
: B
-2
o
-4 -3,0
2005-09 2010-14 2015-19 2020-24
Ministerio m Egresos Primarios GC-BPS ® Brecha PIB (var % real)
de Economia
y Finanzas Fuente: MEF

Brecha PIB promedio de cada periodo.



3) Menor crecimiento de los ingresos en ultimas dos décadas

Ingresos GC-BPS
Variacion anual real del promedio observado en el quinquenio, %

7
6,3
59
6 .
5
4 Recaudacion DGI' PIB
Variacion real, %
3 2020 -2,7 -7,4
2021 7,6 5,6
2022 2,5 4,7
2 2023 -1,5 0,4
2024 2,8 3,4
1,3
V'S 1/ Excluye efecto de alivio tributario
1 0,9
0 L
2005-09 2010-14 2015-19 2020-24
Ministerio m Ingresos GC-BPS sin cincuentones ¢ PIB
yeFinc:nnz‘;Tla Fuente: MEF

Excluye efecto de alivio tributario en 2023 y 2024



4) Estabilizacion de la Deuda
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Deuda Bruta y Neta
% del PIB, a fin de cada periodo
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® Deuda Bruta @Deuda Neta ¢ Proyeccion Rendicion de Cuentas 2023
(*) Preliminar
Cifras expresadas en porcentaje del Gltimo PIB nominal estimado por MEF.
2015: PIB empalmado por MEF.
Fuente: Unidad de Gestién de Deuda Publica, Ministerio de Economia y Finanzas



Calificacion crediticia mas alta en la historiay riesgo pais mas bajo

Calificacion Crediticia Riesgo Pais
Datos al 12/02/25 indice EMBI, puntos basicos, 31/01/25
S&P Moody's Fitch  DBRS R&I 800 1 —MEX —BRL
Year COL —PER
—PAN —URY
2025| BBB+ Baal BBB BBB BBB+ 650 —CHL
2024 | BBB+ Baal % BBB BBB BBB+
500 -
2023 | BBB+® Baaz @ e BBB BBB+ | N\ ’
\ o) .\“
350 7 u"""\/ \‘H |
2022 | BBB Baa2 BBB- ses f BBB+R “’\m) M\ s
L\ W\m
2021 BBB Baa2 BBB- © BBB (low)® BBBO 200 ~ \N v ,1‘;
2020 | BBB Baa2 BBB- BBB(low) BBB 50 52,4

jul.-19 ago.-20 sep.-21  oct.-22  nov.-23  dic.-24
t Indica aumento en la nota crediticia.
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Fuente: Moody’s, S&P, R&l, DBRS-Morningstar, Fitch, Bloomberg y JPMorgan

© Indica mejora en la perspectiva crediticia.



Proyeccion Fiscal Pasiva 2025: no es necesario un ajuste fiscal

Resultado Fiscal GC-BPS
% del PIB, excluyendo ingresos al Fideicomiso de la Seguridad Social

i PIB
1 real
3,4%
5 9 */0
-3 24 ¢ -29RCC23
-3,0

-4
-5 -

INFLACION
-6 5,8 promedio
7 . 5,2%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 9

Ministerio Fuente: MEF

deFF::n"ZTl'a (*) EI PIB nominal de 2024 y 2025 corresponden a la Ultima revision realizada por MEF. PIB anterior a 2016: empalme MEF.
y Fi z




Resultados Econdmicos 2020-2024




Se deja un pais en crecimiento

Producto Interno Bruto
Tasa de variacion anual 2024*

IVF Base 2016 = 100
vs. 2019

| +6,2%

6%
4%
2%

0%

-2%

-4%

-6%

-8%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024*

Fuente: BCU. * 4to.Trimestre 2024, proyeccion MEF. PIB anterior a 2016: empalme MEF.
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Mayores exportaciones e inversion

Exportaciones de bienes y servicios 2024* vs Inversion, FBKF Y ST
Tasa de variacion anual 2015 °  Tasa de variacién anual y en % del PIB vs.
IVF Base 2016 = 100 - o IVF Base 2016 = 100 RATIO en % PIB
16% +2 p.p.
o) [0)
15% I 2% mmFBKF  ——FBKF/PIB 20%
| ) 1
10% I 20% i 19%
: 15% !

[0) 0,
5% : 10% : 18%
0% : 5% : 17%

I I
0,
5% : 0% 16%
10% ' %
- o I o
: 0% 15%
-15¢ o, 1
15% : 15% 14,4% | 14%
0% I 2015 2016 2017 2018 2019:2020 2021 2022 2023 2024*
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024*
Fuente: BCU. * 4to.Trimestre 2024, proyeccién MEF. PIB anterior a 2016: empalme MEF. Fuente: BCU. * 4to.Trimestre 2024, proyeccion MEF. PIB anterior a 2016: empalme MEF.
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Fuerte creacion de empleo supera lo perdido, es mas formal y menos urbano

Ocupados
1E7r615 millones +35.000 2024 vs. 2019
! 1,74 +111.000
1,71 :
i -52.600 :
1,66 -7.000|

163

1,61
+ Ocupados
156 FORMALES
1,51
I + Ocupados
146 INTERIOR

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Elaboracién propia en base a la ECH y proyecciones poblacionales del INE.
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Aumento de salario real

Indice Medio de Salario Real

12 MM, base dic-19 = 100 . .
dic24 vs. dic19

2,7%
pta. pta.
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Por primera vez, inflacion 20 meses dentro del rango meta

Inflacion
Variacion anual
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Ministerio
de Economia Fuente: INE

y Finanzas




Mayor peso de masa salarial en el PIB

Masa salarial

*
En % del PIB 2024% vs.
2019
2,2 p.p.
53%
51% 50,7%
49% 48,5%

47%
45%
43%
41%
39%
37%
35%

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

(*) Fuente: Hasta 2021 es el cociente de los valores publicados por el BCU. Desde 2022 se
calcula con las horas de trabajo habituales y los ocupados promedio en el afio y la variacién
promedio de salarios, de fuente INE.
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Pobreza en descenso luego del impacto de la pandemia

Pobreza Transferencias sociales
Total pais - % personas En millones de dolares de 2023
15 I
| 700 I 650 = Incrementos
I I Gasto 2019
|
I o0 : 521
| 10,6
9,7 i 9,9 101 o4 :
10 79,4 ggl 9,1 500 I 447 451
79 81 puul !
400 |
! B2 . .
|
: 300 |
5 I :
i 200 i
: i
! 100 :
: i
0 ! 0 I
202 502 2 2 &8 & & E E 2019 2020 2021 2022 2023
©O O O O o o o o o g b
(@] (@] N (@] N (@] N (@] N ol ol
i i
oo
S 8 Fuente: Estimacion MEF. Contempla AFAM-PE y TUS (base y partidas extraordinarias); Tuapp y
Fuente: INE N N bono crianza.
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Ingreso real de los hogares creciendo y mayor consumo hogares

Ingreso de los Hogares
Variacion real promedio anual

6%

4%

2%

0%

-2%

-4%

-6%

-8%

3,0%

%-------

2024 vs. 2019

3,5%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: INE. Se considera el Ingreso sin aguinaldo ni valor locativo
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Gasto de Consumo de Hogares
Tasa de variacion anual

IVF Base 2016 = 100

8%

6%

4%

2%

0%

-2%

-4%

-6%

-8%

-10%

2024* vs.
2019

+4,9%

1,3%

-E----

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024*

Fuente: BCU. * 4to.Trimestre 2024, proyeccién MEF.
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Optimismo de consumidores y empresarios

indice de Confianza del Consumidor
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Fuente: Equipos Consultores
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Evaluacion del clima de negocios

o

% de las respuestas “Bueno” “Muy Bueno”
72% + 17%
100% . ~
89%
|
if I I
80% Bueno” o 1
“Muy bueno” I
|
|
60% :
|
I
|
40% :
20%
1%
0%

Mar11 Set12 Abr14 Oct15 Abr17 Oct18 Abr20 Oct21 Abr23 Oct24

Fuente: Exante “Encuesta de Expectativas Empresariales Noviembre 2024”



En sintesis

« Se cumplio con el compromiso de mejorar las cuentas fiscales, pese a los shocks recibidos y a
cumplir con el objetivo de bajar impuestos

« Se cumplié con dinamizar la economia, pese a las fuertes crisis enfrentadas
« Se cumplié con generar empleo
* No so6lo se cumplié con el compromiso de mantener el salario real sino que éste aumento

« Se cumpli6 con la agenda de reformas estructurales, con una mirada en el futuro

Ministerio
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RESULTADO FISCAL
GC-BPS S[FSS

%PIB

2019: -3,9
2024: -3,4

MEJORA DE 400
MILLONES DE USD

INFLACION

PROMEDIO ANUAL, %

2019: 7,9
2024: 4,8
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MESES DENTRO DEL RANGO META

2015-2019: 11 MESES
2020-2024: 20 MESES

RESULTADO FISCAL
ESTRUCTURAL

%PIB

2019: -4,5
2024: -3,7

MEJORA DE 600
MILLONES DE USD

SALARIO REAL

VARIACION FIN DE PERIODO, %

2024 VS 2019

2,7%

CALIFICACION
CREDITICIA

2019: BBB-
2024: BBB+

MEJOR CALIFICACION
CREDITICIAEN LA
HISTORIA

EMPLEO

PERSONAS OCUPADAS NETAS

2019-2014:

-52.000

2024-2019:

+111.000




MUCHAS GRACIAS
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Criterio fechas en gréficos: : Fi
. : inanzas
» Pilares de laregla fiscal: desde 2016 3 5 y
* Evolucion quinquenio: 2014 si se muestran variaciones

acumuladas y desde 2015, si se muestran variaciones anuales
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