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Resumen ejecutivo

El presente informe técnico-actuarial proporciona el respaldo cuantitativo del proyecto de Ley de
Restauracioén del Equilibrio y Fortalecimiento del Sistema Previsional Provincial, presentado a la Honorable
Legislatura de la Provincia de Entre Rios. El andlisis recorre tres ejes complementarios:

¢ Un diagnéstico retrospectivo del sistema en el periodo 2003—2026, que cuantifica la magnitud y la
naturaleza del deterioro estructural acumulado.

e Una proyeccidon prospectiva a diez afos (2026-2036) bajo tres escenarios demograficos y
financieros, que permite anticipar el desgaste natural del sistema en ausencia de medidas
correctivas.

¢ Un andlisis demografico cruzado entre la estructura de edades del padrén actual y la esperanza de
vida observada, que evidencia el creciente desbalance estructural entre activos contribuyentes y

pasivos beneficiarios.

La conclusidon técnica es inequivoca: aun en ausencia de toda contingencia adversa, y manteniendo las
condiciones estructurales presentes, el sistema previsional provincial transita una trayectoria de deterioro
continuo cuya inercia matematica lo conduce, en horizonte de una década, a niveles de insostenibilidad
técnica mas severos que los actuales. La reforma propuesta no constituye una respuesta a una situacién
coyuntural sino una correccion paramétrica indispensable de un proceso de desgaste demografico-

financiero acumulativo y estructural.

El nicleo cuantitativo del deterioro puede sintetizarse en tres tasas anuales de variacion: durante el
periodo 2003-2024 los beneficiarios crecieron al 3,18 % anual mientras los aportantes lo hicieron a la
mitad de ese ritmo (1,97 %). En el bienio 2024-2026 los aportantes invierten su signo y comienzan a caer
al 1,11 % anual, mientras los beneficiarios mantienen su ritmo expansivo. La asimetria de los ritmos,
primero, y la inversion del signo de los aportantes, después, son los dos hechos cuantitativos que
definen el problema estructural del sistema.

Principales hallazgos cuantitativos

Beneficiarios totals 32.269 66.222 = 76.500
Aportantes activos = 85.000 125.118 = 110.500
Ratio activo/pasivo 2,63 1,89 1,41
Edad promedio del aportante =41 44,2 =~ 46,3
Esperanza de vida a los 65 afios 16,2 18.4 19.7
(ees)

Duracién esperada del beneficio 16,2 18.4 19.7

(afios)
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Los valores proyectados para 2036 corresponden al escenario base. El escenario pesimista —caracterizado
por una caida anual de aportantes superior al 2% y una recuperacién accelerada de la esperanza de vida—
conduce a un ratio activo/pasivo cercano a 1,20, valor que constituye un nivel de inviabilidad técnica para

un régimen de reparto.




ol . CAJA DE JUBILACIONES
Informe Técnico-Actuarial E’ ‘ 1r Y PENSIONES DE ENTRE RIOS

1. Marco metodoldgico y notacidn actuarial

El presente andlisis se realiza dentro del marco conceptual estandar de la matematica actuarial aplicada
a sistemas previsionales de reparto. Se utiliza la notacién internacional de la International Actuarial
Association (IAA) para todos los simbolos y se siguen las recomendaciones técnicas de la Asociacién
Internacional de la Seguridad Social (AISS) para analisis demogréfico-financiero de regimenes publicos.

1.1. Definiciones y notacion

Se emplean los siguientes simbolos a lo largo del informe:

N T

X
Ix
Ox
Px

€x
dx
Dy, Ny, Cx,
Mx

Alt)
P(t)
R(t)
S(t)

H(t)

TSE

ESR

Edad cumplida del afiliado, en afios enteros

Numero de personas que sobreviven a la edad x segun la tabla de mortalidad
Probabilidad de fallecer entre la edad x y x+1

Probabilidad de sobrevivir un afio adicional desde la edad x (px =1 - gx)
Esperanza de vida completa a la edad x

Valor actual de una anualidad vitalicia anticipada de un peso por ailo, pagadera a una
persona de edad x

Funciones de conmutacion clasicas

Tasa técnica de interés actuarial (en términos reales)
Factor de descuento (v=1/(1+1i))

Numero de aportantes activos en el periodo t
Numero de beneficiarios pasivos en el periodo t
Ratio aportante/pasivoent(R=A/P)

Salario medio sujeto a aportes en t

Haber medio del beneficio en t

Tasa de cotizacidn personal + patronal sobre salario
Tasa anual de crecimiento real de salarios

Tasa de sustitucidn efectiva (H/S)

Equilibrio de sostenibilidad de reparto (condicion de igualdad ingresos = egresos)

1.2. La ecuacidon fundamental del régimen de reparto

En todo régimen previsional de reparto, la condicién de equilibrio financiero anual viene dada por la

siguiente identidad:
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| A-S.c = PH |

Donde el miembro izquierdo representa los ingresos por cotizaciones (aportantes multiplicados por
salario medio y tasa de cotizaciéon efectiva) y el miembro derecho representa los egresos por prestaciones
(beneficiarios multiplicados por haber medio). Reorganizando los términos se obtiene la condicion de
sostenibilidad expresada en funcion del ratio activo/pasivo:

| R=A/P = (H/S)(1/c) = TSE/c |
Esta expresidon, conocida como la ecuacién de equilibrio de reparto, permite cuantificar el ratio minimo
necesario para sostener un determinado nivel de prestaciones. Si la tasa de sustitucidn es del 70 % (un
beneficio equivale al 70 % del salario activo) y la tasa de cotizacion combinada (personal mas patronal) es

del 27 %, el ratio minimo necesario para el equilibrio es:

| R* = 070/027 = 2,59 |

Para una tasa de sustitucion del 82 % —la prevista en la legislacion provincial vigente— y la misma tasa
de cotizacidn, el ratio minimo necesario sube a 3,04. Para una tasa de sustitucién cercana al 100 %
(situacidn de no aporte solidario, jubilados que recibian el cargo final), el ratio sube a 3,70. Estos valores
definen el umbral técnico de sostenibilidad del régimen.

Nota metodoldgica: La condicion R > R* es necesaria pero no suficiente. No incorpora la dindmica de la

carga heredada (beneficiarios sin contraparte aportante), los déficits de gestion, ni las externalidades
fiscales del régimen. En la prdctica, la solvencia plena requiere R sustancialmente superior al umbral tedrico.

1.3. Anualidades vitalicias y valor actual del beneficio

El valor actual actuarial de una anualidad vitalicia anticipada pagadera a un beneficiario de edad x —es
decir, el compromiso financiero que el sistema asume al otorgar un beneficio— se expresa mediante:

| dy = 2 vt ¢px (t desde 0 hasta w - x) |

Donde w es la edad maxima de la tabla, (px es la probabilidad de que una persona de edad x sobreviva t
afios mads, y v es el factor de descuento. Para una tasa técnica i = 2 % anual real y aplicando la tabla de
mortalidad pospandemia argentina (Grushka, ANSES 2024), los valores actuales aproximados de una

anualidad anticipada de un peso anual a edad x son:

mm " ompromio

a, varones .
compromiso

55 20,3 23,1

21,7 afios
60 17,1 19,6 18,4 afios
65 14,0 16,4 15,2 afios
68 12,1 14,3 13,2 afios

70 10,8 12,9 11,9 afios
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Estos valores demuestran que cada aumento de un afo en la edad jubilatoria reduce significativamente
el compromiso financiero del sistema. Para varones, el paso de edad 60 a 65 reduce el valor actual de la
anualidad en aproximadamente el 18 %; el paso de 65 a 68 lo reduce en otro 14 %. Para mujeres, los
efectos son del mismo orden, aunque las anualidades son sistemdaticamente mas largas dada la mayor

esperanza de vida femenina.

1.4. Funciones de conmutacion

Para los calculos prospectivos del informe se utilizan las funciones clasicas de conmutacion, que permiten
expresar los valores actuariales como cocientes y sumas de cantidades tabuladas. Sus definiciones son:

D, = vx-I
Ny = 2 Dyt (t desde 0 hasta w - x)
Cc = v (x+1)-dy donded, = I, - Li;1
M, = 2 Ciyt (t desde 0 hasta w - x)

Con estas funciones, el valor actual de la anualidad vitalicia anticipada admite la expresidon compacta:

I Gx = Ne/Dy |
Estas relaciones son las que se emplean en los cdlculos de reservas matematicas, valuacién de pasivos
contingentes y andlisis de solvencia del régimen, en linea con la practica actuarial estandar.
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2. Diagnéstico retrospectivo (2003—-2026)

El analisis del sistema previsional provincial durante el periodo 2003—-2026 muestra una trayectoria de
deterioro estructural que combina tres procesos simultdneos: el crecimiento sostenido del padrdn pasivo,
el estancamiento de la base aportante y el aumento del compromiso financiero por beneficiario. Los datos
del padrén previsional confirman cada uno de estos procesos con magnitudes y direcciones que no

admiten interpretacién ambigua.

2.1. Evolucion demografica del padron

Entre 2003 y 2026 los beneficiarios totales del sistema pasaron de 32.269 a 66.222, lo que representa un
crecimiento del 105,2 % en el periodo. Este crecimiento se distribuye de manera muy desigual entre los
distintos escalafones contribuyentes:

Consejo General de Educacion 7.143 25.228 +253,2 %
Administracién Central 6.365 17.861 +180,7 %
Municipales 4.568 7.746 +69,6 %
Policias 4.190 7.609 +81,6 %
Justicia 692 1.478 +113,6 %
Banco de Entre Rios — 1.114 asumido integro
TOTAL SISTEMA 32.269 66.222 +105,2 %

La expansion es notablemente mds intensa en los escalafones de mayor masa salarial publica (Educacion
y Administracién Central), lo que tiene un impacto significativo no sélo en cantidad sino también en costo
financiero, dado que la composicién salarial de esos escalafones determina haberes promedio mas altos.
La incorporacion de pasivos provenientes de empresas provinciales privatizadas o liquidadas (Banco de
Entre Rios, EPEER, Banco Municipal, LAER) constituye una carga heredada cuya contraparte aportante es

nula o casi nula.
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2.3. Evolucién de la planta publica provincial — fuente oficial

El Ministerio de Economia, Hacienda y Finanzas de la Provincia de Entre Rios publicd, en su informe de
Censo del Empleo Publico Provincial con datos al 31 de diciembre de 2015, una serie histérica que permite
reconstruir con precision la evolucidn de la planta estatal provincial:

Empleados publicos
Periodo P P Variacion acumulada
provinciales

1° de enero de 2005 66.000 Censo MEHF — base
31 de diciembre de 89.881 +36,1% Censo MEHF 2015
2015

Tasa anual promedio 3,2% — Célculo derivado

Estos datos muestran que en apenas once afos el Estado provincial incorpord casi 24.000 nuevos
empleados, equivalentes a aproximadamente seis ingresos netos por dia durante todo el periodo. La
composicion de la planta al cierre de 2015 evidencia ademas la concentracion del crecimiento en los
sectores mas demandantes del sistema previsional:

¢ Docentes: 38.375 personas (42,6 % del total)

e Seguridad: 11.107 personas (12,3 %)

e Salud publica: 9.131 personas (10,1 %)

e Justicia: 2.289 personas (2,5 %)

¢ Vialidad, Legislatura, Autoridades Superiores y Otros: el saldo restante

La proyeccion hacia atrds desde el dato anclaje de 66.000 empleados en enero de 2005, aplicando la
misma tasa anual del 3,2 % registrada en el periodo subsiguiente, permite estimar en torno a 62.000 los
empleados publicos provinciales en 2003. Sumando los aportantes municipales adheridos al régimen y los
organismos descentralizados que conforman el universo de la Caja, se obtiene una estimaciéon de
aproximadamente 85.000 aportantes totales en 2003, cifra coherente con la ecuacién de equilibrio del
régimen para ese periodo.

Conviene destacar un contraste significativo: mientras la planta estatal crecié un 36 % entre 2005 y 2015,
los beneficiarios del sistema previsional crecieron en proporciones muy superiores. Esta asimetria entre
la incorporacién de nuevos activos y la salida progresiva de empleados al sistema pasivo —con periodos
prolongados de cobro de beneficios— constituye el nicleo demografico del desequilibrio que la reforma
busca corregir.
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2.4. Evolucion reciente de la base aportante

La cantidad de aportantes activos al sistema muestra, en el periodo mas reciente con dato consolidado,
una tendencia decreciente:

Periodo Aportantes Variacion anual Observacion

Enero 2024 127.941 Base de comparacion
Enero 2025 128.141 +0,16 % Incluye traspaso de 1.500 contratos

ANSES
Enero 2026 125.118 -2,36 % Caida neta

El analisis depurado del efecto transitorio del traspaso de 1.500 contratos del dmbito nacional al provincial
en 2025 revela una tendencia subyacente mas severa. Si se ajusta la serie eliminando este efecto
extraordinario, la caida acumulada de aportantes entre 2024 y 2026 asciende al -3,4 %, lo que equivale a
una tasa anual de caida del -1,72 % en el bienio reciente. Este valor constituye la referencia central para
las proyecciones del presente informe.

2.5. La asimetria de los ritmos — clave del deterioro

Mas alla de los valores absolutos, la lectura técnicamente mas relevante del periodo 2003-2026 surge de
comparar las tasas anuales de variacién de las dos poblaciones que definen el equilibrio del sistema. Esa

comparacion revela tres procesos consecutivos que explican el deterioro estructural:

Poblacion Periodo Tasa anual Lectura

Beneficiarios 2003 - 2026 +3,18 % Crecimiento sostenido
Aportantes 2003 — 2024 +1,97 % Crecimiento a menor ritmo
Aportantes 2024 - 2026 -1,11 % Caida neta

El cuadro permite identificar dos fendmenos diferenciados que se suceden en el tiempo:

Primer fendmeno: crecimiento asimétrico (2003-2024)

Durante dos décadas, los beneficiarios crecieron a una tasa anual del 3,18 %, mientras los aportantes lo
hicieron al 1,97 %. La cifra del crecimiento de los aportantes es ademds coherente con la registrada por el
Censo del Empleo Publico Provincial 2005-2015 (3,14 % anual para la planta provincial estricta), lo que
respalda la consistencia de los datos. Los beneficiarios crecieron 1,6 veces mas rapido que los aportantes
durante todo el periodo. Esta sola asimetria explica por qué el ratio activo/pasivo cayé de 2,63 a 1,89
entre 2003 y 2024, sin que mediara ninguna contingencia adversa: solo la operacion normal del sistema
produjo el deterioro.
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Segundo fendmeno: inversion del signo (2024-2026)

En el bienio mas reciente la dindmica cambia cualitativamente. Los beneficiarios contintdan creciendo a
un ritmo similar, mientras los aportantes pasan a registrar una caida neta del 1,11 % anual. El grafico del
ratio adopta una pendiente negativa mas pronunciada que la histérica, no porque los pasivos aceleren
sino porque los activos invierten su signo. Esta inversidn transforma un proceso de deterioro lento en un
proceso de deterioro rapido, y constituye el indicador clinico mas claro de que la trayectoria del sistema
ha entrado en una fase nueva.

La conjuncién de ambos fendmenos puede sintetizarse en una formulacién matemadtica elemental. Si A(t)
y P(t) son los aportantes y pasivos al tiempo t, sus tasas anuales de crecimiento g Ay g_P determinan la
evolucién del ratio:

I R(t+1) /R(t) = (1+9.A) /(1 +g_P) I
Cuando g_A < g_P (situacion 2003-2024), R decrece a tasa moderada. Cuando g_A se vuelve negativo
(situacidn 2024-2026), el cociente del miembro derecho cae mas bruscamente. Especificamente, cong_A
=-1,11 %y g P =+3,18 %, el ratio se contrae aproximadamente un 4,2 % anual, lo que equivale a una
pérdida acumulada cercana al 35 % en el horizonte de diez afios si esa dindmica se mantuviese.

Nota metodoldgica: La aceleracion reciente del deterioro no es atribuible a una causa unica. Confluyen al
menos tres factores: el envejecimiento estructural del padron aportante (que se traduce en mayores retiros);
la contraccion del empleo publico provincial registrado desde 2024 (consecuencia de politicas de contencion
del gasto y de jubilaciones que no se reponen); y la salida acelerada de cohortes que ingresaron
masivamente al sistema en el periodo 2005-2015. Las tres causas operan simultdneamente y su efecto se
acumula.

2.6. Evolucion del ratio activo/pasivo

Como consecuencia de la conjuncién de los dos procesos anteriores —crecimiento del pasivo y caida del
activo—, el ratio activo/pasivo del sistema se ha deteriorado de manera sostenida:

R(2003) ~ 85.000/32.269 ~ 2,63
R(2026) = 125.118 / 66.222 ~ 1,89 (sistema completo)
R(2026) = 120.592 / 66.222 ~ 1,82 (excluyendo escalafones sin aportantes)

La caida del ratio desde 2,63 hasta 1,89 en veintitrés afios representa un deterioro del 28 % en términos
del cociente. Comparado con el umbral tedrico de sostenibilidad calculado en la seccion 1.2 (R* = 3,0 para
una tasa de sustitucion del 82 %), el sistema operaba ya en 2003 en una posicién sistematicamente
deficitaria respecto del equilibrio técnico, y esa brecha se profundizé significativamente en el periodo
analizado.
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Nota metodoldgica: La estimacion de aportantes para el afio 2003 se construyd a partir del Censo de
Empleo Publico Provincial del Ministerio de Economia, Hacienda y Finanzas de Entre Rios (publicado en 2016
con datos al 31 de diciembre de 2015), que establecio en 66.000 los empleados publicos provinciales al 1°
de enero de 2005. Proyectando hacia atrds dos afios con la tasa anual promedio de crecimiento del periodo
(3,2 %) y sumando los aportantes municipales adheridos y de organismos descentralizados que conforman
el universo total de la Caja, se estima en aproximadamente 85.000 los aportantes totales del sistema en
2003. La cifra debe interpretarse como una estimacion informada de orden de magnitud, no como un valor
administrativo confirmado.

2.7. Manifestacion financiera del deterioro

La traduccion financiera de este deterioro demografico se observa en la evolucién del déficit anual del
sistema, que pasé de magnitudes manejables a comienzos del periodo a un orden completamente
diferente en los ultimos afios:

2019 13.000 Déficit estructural manejable
I e e
2020 22.000 Aceleracion
2021 41.000 Aceleracién
2022 71.000 Aceleracién
2023 124.000 Casi diez veces el valor de 2019
2026 (estimado) - Tras correccion por gestion: 27,1 % del gasto

El esfuerzo de gestion del bienio 2024-2025 ha permitido bajar la proporcion del déficit del 41,6 % al 27,1
% del gasto total, lo que representa un ahorro estimado de $284.700 millones anuales. Sin embargo, el
déficit residual se mantiene en niveles incompatibles con la sostenibilidad de mediano plazo sin medidas

adicionales de caracter estructural.
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3. Proyeccion prospectiva 2026-2036

Esta seccidn desarrolla la proyeccion a diez aiios del padrdn previsional, bajo tres escenarios diferenciados
por los supuestos de evolucion de la base aportante y de la mortalidad de los beneficiarios. Las
proyecciones se realizan utilizando el método demografico estandar de componentes, ajustado a las
particularidades del sistema previsional argentino.

3.1. Supuestos comunes a todos los escenarios

Los siguientes supuestos se mantienen constantes a lo largo de los tres escenarios proyectados:

* Poblacién base 2026: 66.222 beneficiarios y 125.118 aportantes (datos confirmados al cierre del
ejercicio 2026).

¢ Tabla de mortalidad de referencia: estimaciones pospandemia de Grushka et al. (ANSES, 2024) para
Argentina, edades 55 a 100.

e Tasa técnica de interés actuarial: i = 2 % anual real.

¢ Incidencia neta anual de altas y bajas en el padrén pasivo: estimada por el método de componentes
a partir de la estructura por edad de los aportantes préximos al retiro y la mortalidad esperada de
los actuales beneficiarios.

e Estructura por sexo y edad del padrén mantenida estable en su composicién relativa.

3.2. Escenario A — Optimista
Supuestos diferenciales:
e Tasa anual de variacidn de aportantes activos: +0,3 % (recuperacion moderada).
e Esperanza de vida a los 65 afios (ees): incremento de 1,0 afio hacia 2036.
¢ Implementacion parcial de los efectos de la reforma sobre nuevos beneficios desde 2031.

Resultados proyectados:

“ Aportantes A(t) Pasivos P(t) Ratio R(t)

2026 125.118 66.222 1,89
2028 125.870 68.880 1,83
2030 126.625 71.480 1,77
2032 127.385 73.940 1,72
2034 128.150 76.140 1,68

2036 128.920 78.020 1,65
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3.3. Escenario B — Base

Supuestos diferenciales:

e Tasa anual de variacién de aportantes activos: -1,2 % (proyeccién tendencial moderada del bienio
reciente).

» Esperanza de vida a los 65 afios (ees): incremento de 1,3 afios hacia 2036.
e Reforma vigente con gradualidad plena, efectos parciales sobre los flujos a partir de 2031.

Resultados proyectados:

“ Aportantes A(t) Pasivos P(t) Ratio R(t)

2026 125.118 66.222

2028 122.130 68.880 1,77
2030 119.215 71.770 1,66
2032 116.370 74.420 1,56
2034 113.595 76.580 1,48
2036 110.890 78.450 1,41

3.4. Escenario C — Pesimista

Supuestos diferenciales:

e Tasa anual de variacién de aportantes activos: -2,1 % (continuacién profundizada de la tendencia
2024-2026 sin ajuste).

e Esperanza de vida a los 65 afios (ess): incremento de 1,8 afios hacia 2036 (recuperacién acelerada).

e Sin implementacién efectiva de la reforma o con efectos compensados por nuevas presiones

expansivas.

Resultados proyectados:

“ Aportantes A(t) Pasivos P(t) Ratio R(t)

2026 125.118 66.222

2028 119.945 69.450 1,73
2030 114.985 72.690 1,58
2032 110.230 75.870 1,45
2034 105.670 78.960 1,34

2036 101.295 81.920 1,24
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En el escenario C el sistema alcanza en 2036 un ratio aportante/pasivo de 1,24, valor que se encuentra
por debajo del 40 % del umbral tedrico de sostenibilidad (R* = 3,0). En términos estrictamente actuariales,

este nivel constituye una situacion de inviabilidad técnica del régimen de reparto, solo financiable
mediante transferencias estructurales desde el Tesoro Provincial que terminarian absorbiendo una

proporcién del presupuesto provincial incompatible con cualquier politica publica restante.

Nota metodoldgica: Las proyecciones se realizaron utilizando un modelo demogrdfico de componentes con
supuestos paramétricos transparentes. La proyeccion a diez afios en sistemas previsionales tiene mdrgenes
de error que se amplian con el horizonte; por ello se presenta el ejercicio bajo tres escenarios diferenciados.
Los resultados deben interpretarse como direcciones tendenciales mds que como valores puntuales exactos.
La metodologia detallada figura en el Anexo I.
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4. Analisis demografico: estructura de edades y esperanza de vida

Esta seccién examina el cruce entre dos variables demograficas determinantes para la sostenibilidad de
cualquier régimen previsional: la estructura de edades del padrén activo (que determina la presion sobre
el sistema via retiros futuros) y la esperanza de vida de los beneficiarios (que determina la duracidn
esperada del compromiso financiero por cada nuevo beneficio otorgado).

4.1. Estructura de edades de los aportantes

La distribucidon por grupos quinquenales de edad de los aportantes activos del sistema previsional
provincial, comparada con la piramide demografica de la Provincia (proyeccidon INDEC), muestra un perfil
envejecido en relacion con la poblacién general:

25-34 16,8 % 20,4 % -3,6 p.p.
35-44 27,1% 19,1% +8,0 p.p.
45-54 29,4 % 17,3 % +12,1 p.p.
55-64 20,8 % 14,7 % +6,1 p.p.
65+ 5,9 % 12,4 % -6,5 p.p.
Edad media 44,2 afios 37,9 afos +6,3 anos

La estructura del padrdn aportante estd fuertemente concentrada en los grupos etarios 35-54, que retinen
el 56,5 % del total. Esta concentracidén significa que entre el 30 % y el 35 % del padrén aportante actual
estara en condiciones legales de jubilarse dentro del horizonte de proyeccién de diez afios, mientras que

la base de reposicién —los grupos 25-34— es comparativamente menor.

4.2. Esperanza de vida y duracion esperada del beneficio

La esperanza de vida a la edad de retiro determina, directamente, la duracién esperada del compromiso
financiero del sistema por cada beneficio otorgado. Los valores estimados para Argentina conforme al
estudio actuarial mas reciente (Grushka, D'Elia y Cabana, ANSES 2024) son:
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55 26,4 30,1

+0,3/+0,2
60 21,8 25,2 +0,4 /+0,3
65 17,6 20,8 +0,5/+0,4
70 13,9 16,8 +0,6 / +0,5
75 10,7 13,2 +0,7 /+0,6

La esperanza de vida a los 65 afios (ees) en Argentina ya ha recuperado completamente los valores
prepandemia y muestra una tendencia creciente. La proyeccion demografica del INDEC y los estudios de
la Organizacidon Panamericana de la Salud apuntan a un aumento adicional de entre 1,0 y 1,8 afios en eegs
hacia 2036, segun el grado de mejora en condiciones sanitarias y estilos de vida.

Cada aio adicional de egs implica un aumento aproximadamente proporcional en el valor actual de la
anualidad vitalicia des. Si la esperanza pasa de 17,6 a 18,9 afios, el compromiso financiero por beneficio
aumenta cerca del 7 %, sin que medie ninguna decisién administrativa o legal. El sistema asume,
automaticamente y por la sola operacion demografica, un costo creciente por cada nuevo beneficio
otorgado.

4.3. Implicancia para el horizonte de la ecuacién activo/pasivo

La conjuncion de los dos factores demograficos analizados —estructura envejecida del padrén aportante
y aumento esperado de la esperanza de vida— configura un escenario en el que, sin reforma, el ratio
activo/pasivo se deteriora por una doble via:

* La masa de aportantes proxima al retiro (35-54 afios, 56,5 % del padrdn) genera presion expansiva
sobre el padrén pasivo en el horizonte 2026-2036.

* La extension esperada de la vida de los beneficiarios alarga la permanencia de cada nuevo jubilado
en el sistema, reforzando la acumulacién del padrén pasivo aun en ausencia de altas adicionales.

Este doble efecto explica por qué la trayectoria del sistema, aun con cualquier escenario optimista
plausible, conduce hacia una posicidon de mayor desbalance estructural. Es el desgaste natural del sistema
en ausencia de medidas correctivas, y constituye el nucleo de la fundamentacion técnica del proyecto de
reforma.
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Esta seccidn traduce las proyecciones demograficas de las secciones anteriores a sus consecuencias

financieras esperadas en el horizonte 2026-2036. El propdsito es cuantificar el orden de magnitud del

compromiso fiscal asociado a cada escenario, sin pretender precisién de valor puntual.

5.1. Modelo financiero subyacente

El gasto previsional anual del sistema se expresa como:

G(t)

P(t)-H(t)-13

Donde H(t) es el haber promedio mensual del beneficio en el afio t, y el factor 13 incluye el aguinaldo

(sueldo anual complementario). Los ingresos contributivos propios del sistema son:

Y el déficit técnico contributivo se define como:

G(H -1

I D(t)

I(t) = A(t)-S(t)-c-13

13- [P(e) - H(t) - A() - S(O) - c]

El cociente D(t) / G(t) expresa la proporcion del gasto que no se cubre con aportes propios del sistema y

constituye el indicador central de sostenibilidad financiera contributiva. A este déficit contributivo se le

restan las compensaciones del régimen de armonizacién con ANSES (cuando aplican) y otros ingresos no

contributivos, lo que arroja el déficit financiero efectivo a financiar por el Tesoro Provincial.

5.2. Resultados proyectados (escenarios A, B, C)

Bajo supuestos de mantenimiento de la tasa de sustitucion actual (TSE = 0,82) y suponiendo evolucion

salarial real neutra (g = 0), las proyecciones del déficit contributivo como proporcién del gasto total para

los tres escenarios son:

“ Escenario A (Optimista) Escenario B (Base) Escenario C (Pesimista)

2026

2028

2030

2032

2034

2036

27,1%
28,8 %
30,5%
319%
33,1%

34,1%

27,1%
30,2%
33,1%
35,7%
38,0 %

40,0 %

27,1%
32,1%
36,9 %
41,2 %
45,1 %

48,5 %
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En el escenario base, el déficit contributivo del sistema crece desde el 27 % hasta el 40 % del gasto en una
década. En el escenario pesimista, casi la mitad del gasto previsional al cabo de diez afios debera

financiarse mediante transferencias del Tesoro Provincial, lo que generaria una presién fiscal de magnitud
incompatible con la sustentabilidad de las demas funciones del Estado.

5.3. Impacto esperado de la reforma

La reforma propuesta actua simultdaneamente sobre tres dimensiones del modelo:

e Sobre la tasa de cotizacidn c: el Art. 4 (aporte extraordinario progresivo) y el Art. 5 (incremento del
3 % en aportes patronales) elevan c¢ durante la emergencia, mejorando el lado de ingresos
contributivos del sistema.

e Sobre la tasa de sustitucién H/S: el Art. 30 (calculo del haber sobre promedio de 20 afios
actualizados) reduce la tasa de sustitucidn efectiva en una proporcion que depende del perfil salarial
individual, pero que en promedio se estima entre 5 y 10 puntos porcentuales sobre el haber inicial

de nuevos beneficios.

e Sobrela edad deretiro: el Art. 18 (65 afios con 35 de servicio, con gradualidad desde 2031) extiende
el periodo de aporte y reduce la duracion esperada del beneficio, mejorando ambos lados de la
ecuacion de reparto.

La estimacién preliminar del impacto agregado de estas tres dimensiones es una mejora del déficit
contributivo en aproximadamente 6-9 puntos porcentuales en el escenario base hacia 2036, lo que
ubicaria el déficit en niveles cercanos al 31-34 % del gasto en lugar del 40 % proyectado sin reforma.

Nota metodoldgica: Estas estimaciones son agregadas y suponen implementacion plena de la gradualidad
prevista. La cuantificacion fina del impacto individual de cada articulo de la reforma requiere un modelo
actuarial estocdstico con datos del padrdn individual, cuyo desarrollo excede el alcance del presente informe
pero estd disponible en los anexos técnicos sectoriales de la Caja.
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6. Analisis de sensibilidad y conclusiones

6.1. Sensibilidad de las proyecciones

Las proyecciones demografico-financieras son inherentemente sensibles a los supuestos paramétricos.

Las variables con mayor incidencia sobre los resultados son:

Tasa anual de aportantes Alta Cada -0,5 p.p. anual reduce R en = 0,1 a 10 afios
Crecimiento de ees Media-alta Cada +1 afio en egs aumenta dss en =5 %
Tasa técnica de interés i Media Cada +0,5 p.p. enireduce dssen=5%
Tasa de sustitucién H/S Alta Cada -1 p.p. de TSE reduce el déficit en = 1,2 p.p.
Tasa de cotizacion ¢ Media Cada +1 p.p. de c reduce el déficit en = 0,9 p.p.

La variable con mayor poder explicativo del deterioro proyectado es la tasa de variacidon de aportantes.
Una eventual estabilizacion de la base aportante (recuperacidn a tasa nula) en lugar de su caida tendencial
bastaria, por si sola, para evitar la peor parte del deterioro proyectado. La reforma propuesta no actta
directamente sobre esta variable —que depende de politicas de empleo publico y de la dindmica de la
economia provincial—, pero si sobre las restantes, donde el grado de control normativo es directo.

6.2. Conclusiones técnicas

Del analisis precedente se desprenden las siguientes conclusiones técnicas, sustentadas en el aparato

analitico expuesto:

Primera. El sistema previsional provincial opera estructuralmente por debajo de su umbral técnico de
sostenibilidad. El ratio activo/pasivo actual (1,82) se encuentra significativamente alejado del valor
minimo requerido para el equilibrio financiero del régimen de reparto (R* = 3,0 para la tasa de sustitucion
vigente). Esta brecha estructural es independiente de cualquier coyuntura econdmica.

Segunda. Sin reforma, la trayectoria del sistema es de deterioro continuo en todos los escenarios
analizados. Aun en el escenario optimista —que requiere una recuperacién moderada de la base
aportante— el ratio cae al 1,65 hacia 2036. En el escenario base la caida esa 1,41y en el pesimista a 1,24.
En todos los casos la presion fiscal sobre el Tesoro Provincial aumenta.
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Tercera. El proceso es de naturaleza demografica y matemadtica, no politica. La conjuncién de un padroén
aportante envejecido y un aumento esperado de la esperanza de vida hace que el sistema, por su propia
dindmica natural y sin intervencion correctiva, transite hacia niveles mas adversos. Este es el desgaste
natural al que se hace referencia en el predmbulo de la reforma.

Cuarta. Los instrumentos previstos por la reforma operan sobre las dimensiones técnicamente correctas
del problema. El aporte personal extraordinario y el aumento del aporte patronal actian sobre el lado de
los ingresos contributivos; el nuevo célculo del haber inicial reduce la tasa de sustitucién efectiva sobre
los flujos futuros; y la elevacion gradual de la edad jubilatoria extiende el periodo de aporte y reduce el
compromiso por beneficio. Los tres ejes son consistentes con la practica internacional en sistemas
previsionales de reparto.

Quinta. La gradualidad prevista por la reforma protege los derechos en curso de adquisicion sin
renunciar a corregir la trayectoria estructural del sistema. El cronograma de aumentos de edad vy
exigencia de aportes recién comienza en 2031, lo que respeta las expectativas de quienes estan proximos
a jubilarse y concentra los efectos correctivos sobre las generaciones cuyos derechos estan en formacion.

6.3. Cierre

El presente informe técnico-actuarial ha intentado fundamentar, sobre bases cuantitativas, cualitativas y
de notacién actuarial estdndar, la necesidad de una correccion paramétrica del régimen previsional
provincial. La conclusidon no es ideolégica ni discrecional: surge de la operacion matematica elemental del
modelo de reparto cuando se le aplican los supuestos demograficos y financieros del sistema en su
configuracién actual.

La reforma propuesta no es la Unica configuracién técnicamente valida posible, pero pertenece a la familia
de respuestas que la doctrina previsional comparada considera estdndar para sistemas de reparto que
enfrentan procesos de envejecimiento demografico y caida de la base contributiva. Su mérito principal no
es lainnovacién, sino la pertinencia técnica respecto del diagndstico, la gradualidad de su implementacién
y la consistencia con principios constitucionales de proporcionalidad y razonabilidad.

La inaccion —es decir, mantener la trayectoria actual— no es una opcidén neutral. La inaccidn tiene costo,
y ese costo se concentra en los grupos que mds dependen del sistema: los actuales beneficiarios cuya
estabilidad de cobro depende de que el sistema continue siendo financiable, y las generaciones jévenes
cuyas expectativas de jubilacion futura estan vinculadas a la sostenibilidad de mediano y largo plazo.
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Anexo | — Metodologia detallada

A.l.1. Procedimiento de proyeccion demografica

La proyeccién del padrén se realizé mediante el método de componentes demograficas, aplicado de
forma separada al stock de beneficiarios y al stock de aportantes activos. Para cada afio del horizonte:

Para los beneficiarios pasivos P(t):

I P(t+1) = P(t) - (1-§y) + N(Y) [
Donde g, es la tasa media de mortalidad de beneficiarios ponderada por la estructura por edad y sexo del
padrén, y N(t) es el nUmero de nuevos beneficios otorgados en el afio t (jubilaciones ordinarias, por edad

avanzada e invalidez, mas pensiones derivadas). Las altas N(t) se estiman a partir de la estructura por edad
del padrén aportante y las tasas histdricas de retiro condicionales a la edad y régimen.

Para los aportantes activos A(t):

| A(t+1) = A(t) - (1 +a) - R(t) - M(t) |
Donde a es la tasa anual de variacidon neta supuesta para el escenario (varia entre +0,3 % en el optimista
y -2,1 % en el pesimista), R(t) son los retiros del padrén aportante hacia el padrén pasivo, y M(t) son las

bajas por mortalidad de los aportantes activos (estimadas con tabla GAM-94 ajustada por la mortalidad
de Bramajo y Grushka 2019).

A.1.2. Construccion de las anualidades vitalicias
Las anualidades a_x se calcularon mediante suma finita hasta w = 110 afios, utilizando:

I iy = E{t=0}"{w-x} V"t-px I
Donde (px = M_{j=0}"{t-1} px+; es la probabilidad de supervivencia compuesta. Las probabilidades de
supervivencia anuales py provienen de las tablas pospandemia construidas por Grushka, D'Elia y Cabana

(ANSES 2024) sobre la base de los registros administrativos del SIPA para los periodos julio 2022 - junio
2023.

A.l.3. Tablas de mortalidad utilizadas
Se utilizaron tres tablas de mortalidad de referencia, con propdsitos diferentes:

e Para activos en edad laboral (25-64 afios): GAM-94 ajustada (tabla normativa de la
Superintendencia de Seguros de la Nacion).
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Para beneficiarios pasivos: tabla pospandemia Grushka-ANSES 2024, que recoge la mortalidad
efectiva observada de la poblacion previsional argentina y captura el diferencial de mortalidad por
nivel de ingresos previsionales.

Para invalidez: tabla MI-85 (Mortalidad de Invalidos 1985), homologada por normativa nacional.

A.l.4. Fuentes de datos

Padrén previsional 2003-2026: Caja de Jubilaciones y Pensiones de la Provincia de Entre Rios —
registros administrativos consolidados.

Censo del Empleo Publico Provincial: Ministerio de Economia, Hacienda y Finanzas de Entre Rios,
datos al 31/12/2015, publicado en 2016. Fuente primaria para el dato anclaje de 66.000 empleados
al 01/01/2005.

Aportantes 2024-2026: SICOSS provincial — informes mensuales de liquidacion.

Tablas de mortalidad: Grushka, D'Elia y Cabana (ANSES 2024); INDEC (tablas demograficas 2010);
Superintendencia de Seguros de la Nacion.

Esperanza de vida proyectada: INDEC, proyecciones demograficas; PAHO (Salud en las Américas,
Argentina 2024).

Datos financieros: Contaduria General de la Provincia, ejecuciones presupuestarias 2019-2026.
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