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RESUMEN 

Fondos de inversión y su incidencia en los fondos de pensiones de los afiliados de las 

AFP en el Perú, periodo 2010 - 2021 

Es importante resaltar que, durante periodos de estabilidad económica, el sistema de 

pensiones privado, a través de las administradoras de fondos de pensiones, exhibe una 

tendencia lógica hacia el crecimiento de los fondos y, como resultado, experimenta un 

aumento en su rentabilidad. Sin embargo, se ha evidenciado que, en momentos de crisis 

económica, como la provocada por la pandemia del Covid-19, los portafolios de inversión 

de los fondos de pensiones se vuelven vulnerables, ya que dependen de las fluctuaciones 

del mercado financiero y de diversas variables externas que pueden afectarlos. En 

consecuencia, esta incertidumbre genera un impacto significativo en los fondos 

individuales de los afiliados. En ese sentido el objetivo de la investigación estuvo 

encaminado a determinar la relación entre los fondos de inversión y los fondos de 

pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 - 2021.La 

investigación se caracterizó por ser de tipo aplicada, de diseño no experimental y de nivel 

descriptivo correlacional, donde la población y muestra estuvo conformada por los datos 

históricos referentes a los fondos de pensiones y fondos de inversión efectuados por las 

AFP en el Perú durante el periodo 2010-2021, por lo que la técnica empleada fue el análisis 

documental y como instrumento la guía de análisis documental. Los resultados analizados 

evidenciaron que los fondos de inversión se relacionan significativamente con los fondos 

de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, periodo 2010 – 2021, por cuanto, la 

significancia bilateral alcanzada fue de 0.011 y el coeficiente de correlación positivo 

moderado de 0.699, lo que permitió afirmar que cuando las inversiones de las AFP se vean 

incrementados la rentabilidad de los fondos serán favorables. 

Palabras clave: rentabilidad, inversiones, cartera de inversiones, bonos 
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ABSTRACT 

Investment funds and their impact on the pension funds of AFP affiliates in Peru, period 

2010 – 2021 

It is important to highlight that during periods of economic stability, the private pension 

system, through pension fund administrators, exhibits a logical tendency towards the 

growth of funds and, as a result, experiences an increase in profitability. However, it has 

been evidenced that during economic crises, such as the one caused by the Covid-19 

pandemic, pension fund investment portfolios become vulnerable as they depend on 

fluctuations in the financial market and various external variables that can affect them. 

Consequently, this uncertainty generates a significant impact on individual funds of the 

affiliates. In this regard, the objective of the research was to determine the relationship 

between investment funds and pension funds of affiliates of the AFPs (Private Pension 

Fund Administrators) in Peru during the period 2010-2021. The research was characterized 

as applied, non-experimental, and correlational descriptive in design. The population and 

sample consisted of historical data regarding pension funds and investment funds carried 

out by AFPs in Peru during the period 2010-2021. The technique employed was 

documentary analysis, and the instrument used was the documentary analysis guide. The 

analyzed results showed a significant relationship between investment funds and pension 

funds of AFP affiliates in Peru during the period 2010-2021. The bilateral significance 

achieved was 0.011, and the coefficient of moderate positive correlation was 0.699. This 

allowed us to conclude that when AFP investments increase, the profitability of the funds 

will be favorable. 

Keywords: profitability, investments, investment portfolio, bonds 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



16 

 

 

 

CAPÍTULO I 

 INTRODUCCIÓN A LA INVESTIGACIÓN 

A través de los tiempos, las pensiones han representado aportes notables realizados por 

los empleados que se unían al sistema de pensiones. Sin embargo, con el tiempo, se hizo 

evidente que estas contribuciones eran insuficientes para cubrir las necesidades de los 

jubilados, lo que resultaba en una carga financiera para el estado y en escasos recursos 

de pensiones. Como respuesta a esta situación, se introdujo el Sistema Privado de 

Pensiones (SPP), el cual brinda a cada empleado la titularidad de un fondo designado para 

su jubilación, conocido como Cuenta Individual de Capitalización (CIC). De esta manera, 

se buscó proporcionar una solución al problema de insuficiencia de recursos y asegurar 

que cada trabajador tenga su propio fondo para jubilarse (Espino, 2018). 

El primer Sistema Privado de Pensiones fue adoptado inicialmente en Chile en 1981 y 

luego implementado por Perú dos años después. A pesar de que en nuestra nación todavía 

existe el sistema estatal gestionado por la Oficina de Normalización Previsional (ONP), se 

caracteriza por otorgar pensiones muy bajas debido a prácticas heredadas de 

administraciones anteriores. El nuevo sistema ha sido objeto de críticas, ya que se 

argumenta que las administradoras de los Fondos de Pensiones no cumplen con su deber 

hacia los accionistas, dado que cobran comisiones elevadas, generan pérdidas y las 

pensiones que se otorgan son insuficientes. Estos aspectos evidencian que el SPP no ha 

conseguido alcanzar el nivel de bienestar deseado. Es relevante resaltar que el Sistema 

Privado de Pensiones se distingue del Sistema Público de Pensiones debido a su enfoque 

en la capitalización individual (Mesa-Lago, 2022), en este sistema, las contribuciones 

efectuadas por el empleado se depositan en una cuenta individual personalizada conocida 

como Cuenta Individual de Capitalización (CIC). La cuenta individual aumenta 

mensualmente debido a las contribuciones adicionales y los beneficios generados por las 

inversiones realizadas con capital acumulado. Las Administradoras de Fondos de 

Pensiones (AFP) tienen la responsabilidad de gestionar los Fondos de Pensiones de los 

afiliados. Dentro de este contexto, en el mercado de las AFP, se destacan tres elementos 

clave que promueven la competencia: la calidad del servicio proporcionado, los costos de 

administración y el rendimiento ofrecido por los fondos. Estos factores juegan un papel 

crucial en la elección de una AFP por parte de los afiliados, ya que buscan obtener un 

servicio de calidad, costos competitivos y un rendimiento atractivo para sus fondos de 

pensiones. En consecuencia, la administradora que logrará ser más eficiente en la gestión 

de estos tres elementos se posicionará como la más competitiva en la industria (Pardo 

López & Pico, 2020). 
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Sin embargo, durante numerosos años después de la recesión económica de 2008, y en 

un entorno caracterizado por la falta de formalidad en el empleo, obstáculos para ingresar 

al mercado laboral y salarios reducidos, los empleados han percibido al Sistema Privado 

de Pensiones (SPP) como una carga financiera de corto plazo. No obstante, si los 

trabajadores perciben que el Sistema Privado de Pensiones (SPP) puede brindarle 

beneficios a largo plazo y garantizar cierta estabilidad económica en su vejez, están 

dispuestos a afiliarse y realizar sus contribuciones. Con este fin, las AFP son responsables 

de gestionar de manera eficiente y efectiva los Fondos de Pensiones, buscando maximizar 

las ganancias dentro de los límites de seguridad establecidos. De acuerdo con la 

legislación actual, las AFP cuentan con la autorización para destinar los fondos de 

pensiones a diferentes instrumentos financieros, esto abarca diversas opciones de 

inversión, como inversiones en términos de depósitos a plazo, bonos del gobierno peruano 

y acciones que se comercian en la Bolsa de Valores (Argandoña, 2019). 

Es relevante resaltar que el sistema de pensiones privado, mediante las AFP, tiende a 

experimentar un incremento progresivo en los activos y, en consecuencia, un aumento en 

su rendimiento económico. Sin embargo, este crecimiento se produce en períodos de 

estabilidad económica. Por el contrario, se ha comprobado que, durante periodos de crisis 

económica, como el que hemos experimentado con la pandemia del Covid-19, la 

exposición a riesgos de los montos de inversión de los fondos de pensiones se incrementa, 

ya que están sujetos a las fluctuaciones del mercado financiero y a diversas variables 

externas que los afectan. Como resultado, esta incertidumbre tiene un gran impacto en los 

fondos individuales de los afiliados, quienes ven cómo sus ahorros se desvanecen y 

peligran sus niveles de pensión de jubilación. Debido a la brusca disminución de la 

actividad económica ocasionada por el problema de salud derivado del COVID-19, todas 

las economías del mundo han experimentado una desaceleración en sus actividades 

económicas, y el Perú no ha sido una excepción. Desde el punto de vista financiero, los 

mercados han sufrido una importante caída debido a la rápida propagación del coronavirus, 

dicha situación se ha manifestado en el impacto que ha tenido en el valor de los 

instrumentos financieros presentes en los portafolios de inversión de los fondos. Como 

resultado, la rentabilidad nominal de dichos fondos se ha visto afectada (Quintana, 2021). 

El sistema de pensiones privado en Perú ha enfrentado tanto desafíos en sus opciones de 

inversión a lo largo de varios años, como también se caracteriza por tener las tarifas más 

elevadas en comparación con las naciones vecinas. En promedio, el sistema de pensiones 

privado en Perú aplica una comisión sobre el sueldo del 1.87%, cifra superior a la de Chile 

con un 1.74% y Colombia con un 1.58%. Aunque los resultados de la gestión de los 

portafolios de pensiones han sido deficientes, lo cual ha generado impactos negativos, las 
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Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) muestran cierta reticencia a disminuir las 

tasas. Además, no se observa una respuesta adecuada por parte de estas entidades ante 

esta situación (Vásquez Villanueva et al., 2021). 

Considerando todo lo mencionado, surge el interés de realizar la presente investigación 

con el propósito de comprender los fondos de inversión y su impacto en los fondos de 

pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú durante el periodo comprendido entre 

2010 y 2021. 

El problema general planteado en la investigación fue: ¿De qué manera los fondos de 

inversión se relacionan con los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 

periodo 2010 - 2021? Del mismo modo los problemas específicos: ¿Cómo fue la tendencia 

de la inversión nacional de los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 

durante el periodo 2010 - 2021?, ¿Cómo fue la tendencia de la inversión extranjera de los 

fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 - 

2021? y ¿Cómo fue la rentabilidad nominal de los fondos de pensiones de los afiliados de 

las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021? 

La hipótesis general del trabajo investigativo ha sido: Hi: Los fondos de inversión se 

relacionan significativamente con los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en 

el Perú, periodo 2010 – 2021. H0: Los fondos de inversión no se relacionan 

significativamente con los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 

periodo 2010 – 2021. 

El objetivo general planteado fue: Determinar la relación entre los fondos de inversión y los 

fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 - 2021. 

Los objetivos específicos buscaron: Analizar la inversión nacional de los fondos de 

pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021, analizar 

la inversión extranjera de los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 

periodo 2010 – 2021 y analizar la rentabilidad nominal de los fondos de pensiones de los 

afiliados de las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021. 
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CAPÍTULO II 

MARCO TEÓRICO 

2.1. Antecedentes de la investigación 

Nivel internacional  

Barrera y Chinchilla (2022), en su investigación “Evaluación de los portafolios de 

colocación y rentabilidad de los fondos de pensiones AFP de Colombia entre los años 

2016-2020”. Universidad Santo Tomás. Colombia. El objetivo fue analizar la composición 

y rendimiento de las carteras de inversión de los fondos de pensiones de las AFP en 

Colombia durante el lapso que abarca desde 2016 hasta 2020. El enfoque metodológico 

adoptado fue de naturaleza descriptiva a nivel cuantitativo. Para su análisis, se utilizaron 

muestras de información obtenida de las bases de datos de los fondos de pensiones 

Porvenir, obtenidas de la Bolsa de Valores de Colombia. La técnica empleada para obtener 

información consistió en el estudio y análisis de documentos. Los resultados revelaron que 

los rendimientos fueron comparables, con una pequeña variación entre ellos, oscilando 

entre el 8% y el 4%. En promedio, durante los años analizados, Colfondos presentó el 

rendimiento más alto, alcanzando un 7.98%. Dentro del Portafolio moderado, los 

rendimientos promedio oscilan entre el 7.47% y el 8.46%, el AFP Skandia fue el que obtuvo 

el mayor rendimiento en este nivel de riesgo. En cuanto al portafolio de mayor riesgo, 

Colfondos obtuvo el mayor rendimiento promedio, con un 9.66% durante los años 

analizados. Como conclusión determinaron que los portafolios de colocación inciden de 

manera significativa en la rentabilidad de los fondos de pensiones de las AFP de Colombia, 

la significancia obtenida fue de 0.001, lo que indica una correlación moderada 

representada por un valor de r = 0.726. 

 

 

Fanini y Marte (2020), en su estudio titulado “Análisis de la Gestión Financiera y sus 

Efectos en la Administradora de Fondos de Pensión”. Universidad Abierta para Adultos. 

República Dominicana. El objetivo fue evaluar el impacto de las acciones de la gestión 

financiera llevada a cabo por AFP Siembra durante el periodo comprendido entre 2016 y 

2018, además, se buscó evaluar su repercusión en los fondos de pensiones de los 

afiliados. Se utilizó un enfoque descriptivo-correlacional de nivel básico, implementando un 

diseño no experimental. Para la muestra de la investigación, se recopilaron datos históricos 

bibliográficos sobre el caso de AFP siembra utilizando la técnica del análisis documental. 

Los resultados indicaron que, en el año 2016, AFP Siembra recibió un total de 118,352 
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solicitudes de beneficios de afiliados con ingresos tardíos. Dentro de estas peticiones, 

16,987 estaban relacionadas con la devolución del saldo de la cuenta individual de 

capitalización, mientras que solo 7 eran solicitudes de pensiones de retiro programadas. 

Hubo un total de 1,325 solicitudes que fueron rechazadas y otras 33 que aún estaban 

pendientes de procesar. Además, se autorizó la devolución total de RD$1,955,114,919.66 

a los afiliados con ingresos tardíos. Es relevante resaltar que dichos recursos se destinan 

a la inversión en instrumentos financieros seguros, con el propósito de disminuir el nivel de 

riesgo y garantizar la disponibilidad de liquidez. Se concluyó que, en los últimos tres 

períodos, ha habido una disminución progresiva en los niveles de solvencia. Este indicador 

revela restricciones de capacidad en la empresa para dar cumplimiento a sus obligaciones 

utilizando todos sus activos. Aunque la empresa tiene una relación de 1.04 por cada peso 

adeudado, lo que indica una falta de solvencia en cierta medida, esta insuficiencia no es 

muy significativa. No obstante, a medida que este índice sea menor, podría generar mayor 

desconfianza entre los acreedores o posibles inversores. Por tanto, la gestión financiera y 

los recursos de inversión de los miembros de AFP Siembra exponen una relación positiva 

y significativa con un p-valor= 0.00 y rho = 0.784. 

James y Cuñas (2018), en su investigación llamada “Fondos de inversión administrados 

por Ahorro Futuro Plus”. Universidad San Francisco de Quito. Ecuador. Plantearon como 

objetivo analizar los fondos de inversión administrados por la AFP Ahorro Futuro Plus y su 

relación con la rentabilidad y fondos de pensiones. El estudio realizado tuvo un enfoque 

descriptivo-correlacional a nivel básico, utilizando un diseño de investigación no 

experimental y empleando métodos cuantitativos; los autores aplicaron 384 encuestas 

jubilados para conocer el nivel de satisfacción y la otra técnica empleada fue el análisis 

documental. Los resultados mostraron que los jubilados afiliados se encuentran 

regularmente satisfechos (48%) con la administración de sus fondos aportados; por ende, 

la mayoría de los encuestados muestran su aprobación hacia el producto financiero, pero 

expresan su preferencia por otra entidad diferente al BIESS para la gestión de dicho fondo 

de inversión. Como conclusión determinaron que los fondos de pensiones y de inversiones 

estan estadísticamente relacionados ya que el nivel de significancia fue igual a 0.001 y 

menor a 0.005 con un coeficiente r = 0.878; de igual manera confirmaron que existe 

relación entre la rentabilidad y los fondos de inversión con un p-valor = 0.001 y r = 0.641. 

 

Nivel nacional 

Hubert (2021), en su investigación titulada “Rentabilidad de los fondos de pensiones, la 

tasa de reemplazo y su relación con el nivel de afiliaciones al Sistema Privado de 



21 
 

 

 

Pensiones en Perú, periodo 2010-2019”. Universidad Privada de la Selva Peruana.  

El objetivo fue examinar la relación entre el rendimiento de los fondos de pensiones, el 

nivel de reemplazo y la cantidad de afiliados al Sistema Privado de Pensiones en Perú del 

2010 al 2019. Como metodología utilizaron un enfoque cuantitativo y de nivel correlacional. 

Utilizaron un enfoque de investigación longitudinal de panel que no involucró experimentos. 

El estudio se centró en analizar una población durante un extenso período de 319 meses 

iniciando en la implementación de las AFP, mientras que la muestra se conformó por un 

período de 120 meses. Para recopilar la información, se utilizó una guía de análisis 

documental. Los resultados obtenidos indican que tanto las ganancias generadas por los 

fondos de pensiones como los ingresos de reemplazo influyen significativamente en el total 

de personas afiliadas al Sistema Privado de Pensiones en Perú en el 2010 y 2019. Se 

encontró resultados entre rentabilidad de fondos de pensiones, tasa de reemplazo y 

afiliados en Perú del 2010 a 2019 usando prueba de Fisher-F al 95% de confianza. 

Ramos (2021), en su estudio titulado “Análisis del comportamiento de las inversiones en el 

exterior de las Administradoras de Fondos de Pensiones del Perú”. Universidad ESAN. El 

objetivo fue analizar el rendimiento de las inversiones de las AFP en Fondos del Exterior, 

destacando similitudes y diferencias en sus enfoques de inversión. La metodología 

utilizada fue un enfoque básico de nivel descriptivo y un diseño no experimental. La 

muestra analizada en esta investigación estuvo compuesta por cuatro Administradoras de 

Fondos de Pensiones (AFP) que pertenecen al Sistema Privado de Pensiones (SPP), 

específicamente Hábitat, Integra, Profuturo y Prima. Estas AFP fueron seleccionadas como 

muestra representativa para el análisis realizado. Los resultados obtenidos indicaron que 

las inversiones en Fondos del Exterior (FE) mostraron un total creciemiento en la 

apariencia de capital a Fondos Mutuos de manera generalizada, mientras que se observó 

una disminución en las inversiones en Exhange Traded Funds (ETF). Sin embargo, se 

identificaron diferencias significativas entre las cuatro AFP en cuanto a sus estrategias de 

inversión en fondos del exterior. Las inversiones internacionales realizadas por las AFP 

implican el desembolso de diversos tipos de comisiones, que incluyen comisiones 

periódicas, de suscripción, de rendimiento y de rescate, entre otras. Estas tarifas 

disminuyen el valor de la ganancia obtenida por el afiliado y, en situaciones de pérdida, 

pueden amplificar esas pérdidas. Se concluyó que Las inversiones de las AFP en el 

extranjero aumentaron debido al incremento limitado de las inversiones establecidas por 

el BCR entre 2014 y 2020. No obstante, a lo largo de un extenso lapso, las inversiones en 

el extranjero llevadas a cabo por las AFP se mantuvieron notablemente por debajo de dicho 

umbral. En 2020, las AFP se acercaron al límite de inversión en el extranjero establecido 

por el BCR. En diciembre de 2020, las inversiones en el extranjero representaron 
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aproximadamente el 49.30% del Hábitat, un 49.15% de Integra, el 49.56% de Profuturo y 

el 50.48% de Prima. 

Valera (2021), en su investigación denominada “La rentabilidad de los fondos de pensiones 

del sistema privado (AFP) en el Perú de los años 2005 - 2015”. Universidad Nacional de 

Trujillo. El objetivo fue evaluar la rentabilidad de los fondos de las Administradoras Privadas 

de Pensiones en Perú de 2005 a 2015. La metodología utilizada fue de enfoque básico y 

de nivel no experimental, utilizando el método descriptivo-explicativo. La muestra fue de 

datos oficiales de la Superintendencia de Banca y Seguros, utilizando una guía de análisis 

documental como herramienta para recopilar los datos. Los resultados dieron a conocer 

que, en cuanto a las segmentaciones de inversiones, en promedio en un 3% anual las AFP 

destinan las aportaciones de los afiliados a los fondos de inversión, siendo la cifra más alta 

S/ 5,419,234. Como resultado del estudio, se determinó que los fondos de pensiones 

mostraron una tendencia fluctuante a lo largo de los años. Sin embargo, se constató que 

la incorporación de los pagos de comisiones tuvo un impacto negativo en la rentabilidad 

de los tres tipos de fondos gestionados, generando una disminución en términos generales. 

Basándose en esto, el autor destacó el vínculo entre los fondos de pensiones, el 

rendimiento de los afiliados y los fondos de inversión. 

Manrique et al. (2020), en su estudio sobre “La incidencia de la gestión de las inversiones 

de las AFP en el período: 2010-2013”. Universidad César Vallejo. El objetivo fue analizar 

la administración de las inversiones de las AFP y el valor que genera para las partes 

involucradas. La investigación aplicada contó con un diseño no experimental longitudinal, 

nivel descriptivo y enfoque cuantitativo; la base de datos de las inversiones de las AFP 

conformó la muestra y se aplicó la técnica de análisis documental. Los resultados revelaron 

que el fondo Tipo 1 alberga un monto de 11,335 millones de soles, mientras que el fondo 

Tipo 2 tiene un total de 68,832 millones y el fondo Tipo 3 cuenta con 20,279 millones. 

Además, se observó que las inversiones realizadas por las AFP en el ámbito local alcanzan 

un monto de 68,822 millones de soles, equivalente en 68.5% del total de inversión bajo su 

gestión. Dentro de la inversión administrada, se destaca la presencia significativa de 

acciones y valores que representan a empresas locales, los cuales conforman el 24.6% de 

los instrumentos de inversión más prominentes. A continuación, se encuentran los fondos 

mutuos del exterior con un 18.9%, seguidos de los bonos del gobierno central con un 

13.2%, bonos de empresas no financieras con un 5.7%, certificados y depósitos a plazo 

con un 5.4%, y bonos de titulización con un 4%. Concluyeron que la gestión de las AFP 

incide significativamente en el incremento de las inversiones de los afiliados, lo cual genera 

diversos beneficios financieros y un buen nivel de rentabilidad. 
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Cervantes y Garcia (2019), en su investigación denominada “El sistema privado de 

pensiones y la gestión de los aportes y fondos previsionales de los afiliados en el Perú”. 

Universidad Privada del Norte. El objetivo fue analizar y evaluar la administración de las 

contribuciones y fondos de pensiones de los individuos afiliados al Sistema Privado de 

Pensiones en Perú. El estudio fue aplicado, con diseño longitudinal no experimental y de 

tipo descriptivo. Se empleó el análisis documental utilizando la base de datos de las 

Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) en Perú que fue parte de la información. 

Los resultados indicaron que la gestión del Sistema Privado de Pensiones es exitosa al 

asegurar la incorporación de nuevos afiliados, generando confianza y estabilidad 

económica. Esto ha llevado a un incremento en la cobertura a lo largo del tiempo, 

brindando mayores beneficios a los afiliados. No obstante, se concluyó que, últimamente, 

los afiliados no han obtenido rendimientos satisfactorios en los fondos de pensiones. 

Además, se precisó que, la pensión que un afiliado pueda recibir al jubilarse estará 

condicionada por la cantidad y regularidad de sus contribuciones a lo largo de su carrera 

laboral. La rentabilidad fue reconocida como uno de los factores clave para aumentar la 

pensión proyectada de los afiliados al Sistema Privado de Pensiones, especialmente 

mediante inversiones en acciones extranjeras (renta variable) y bonos locales (renta fija). 

2.2. Fundamentos teóricos 

2.1.1. Fondos de inversión 

Según Burbano-Pérez (2020), los fondos de inversión se caracterizan por ser una forma 

de inversión colectiva en la cual múltiples inversionistas o participantes confían sus 

recursos a expertos financieros, con el objetivo de buscar un beneficio superior a la que 

podrían obtener si invirtieran de manera individual. Asimismo, Sandoval Álamos et al. 

(2018), indican que los fondos de inversión permiten a individuos o entidades (conocidos 

como partícipes o aportantes) reunir un patrimonio, el fondo será gestionado y utilizado 

para inversiones por parte de las entidades encargadas de administrar los fondos de 

inversión. 

A parte de ello, Gonzales (2021), resalta que este tipo de fondo es de carácter cerrado, 

con una duración predeterminada y un número fijo de cuotas de participación ofrecidas 

al público. Esto implica que tiene un período de tiempo específico y un número limitado 

de participantes, lo que impide la entrada de nuevos inversores o la realización de 

nuevas inversiones con la finalidad de mantener la efectividad en la gestión del fondo 

de inversión. 

Los fondos de inversión se encargan de agrupar los recursos de varios inversionistas 

con el propósito de destinarlos a la inversión en una variedad de activos financieros, 
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tales como acciones o bonos. La importancia del fondo de inversión está 

intrínsecamente ligado al valor de los activos que se encuentran en su cartera. Por 

consiguiente, la evolución del fondo está estrechamente vinculada al rendimiento de los 

activos que conforman su composición (Gonzáles & Lopez., 2017). 

Tipos de instrumentos financieros del fondo de inversión 

Como explica Gasic (2018), los instrumentos de inversión son recursos que permiten 

realizar inversiones de manera eficiente y a gran escala en diferentes entidades y 

empresas. Operan mediante la emisión de documentos por parte de estas entidades 

con el objetivo de captar recursos. Estos documentos son adquiridos por diversas 

empresas que invierten su dinero en la operación y su rendimiento obtenido es a corto, 

mediano o largo plazo. Pueden ser de dos tipos: 

a) Renta fija: Estos instrumentos proporcionan una rentabilidad más constante, como 

es el caso de los bonos y los certificados de depósito. 

b) Renta Variable: Estos instrumentos ofrecen una rentabilidad que puede variar 

ampliamente a lo largo del tiempo, como sucede con las acciones y los derivados. 

Chuquillanqui (2017), señala que se encuentran disponibles diversos instrumentos 

financieros en los cuales es posible invertir los fondos del fondo de inversión. Algunos 

ejemplos de estos instrumentos son:  

 Propiedades inmobiliarias situadas en territorio peruano.  

 Valores mobiliarios.  

 Instrumentos financieros gubernamentales negociados a nivel nacional e 

internacional. 

 Depósitos en instituciones del Sistema Financiero Nacional en moneda local o 

extranjera.  

 Depósitos en entidades bancarias o financieras internacionales. 

 Adquisición de créditos. 

Ventajas de los fondos de inversión 

Santa Cruz (2017), explica las siguientes ventajas: 

 Los fondos de inversión brindan la oportunidad de acceder a una amplia variedad de 

mercados, los cuales normalmente no están al alcance de los inversionistas 

individuales. 

 Hay diversas opciones de fondos de inversión disponibles, estas categorías 

comprenden opciones como los fondos de bonos, acciones, mixtos, entre otros. No 
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es necesario poseer un extenso conocimiento en inversiones, considerando que la 

gestión de estos fondos es realizada por profesionales especializados en el ámbito, 

los cuales deben cumplir rigurosas regulaciones con el objetivo de garantizar la 

eficacia y transparencia de los fondos. 

De igual manera, Valdes (2017), menciona otros beneficios de los fondos de inversión: 

 La diversificación de la inversión se logra mediante los fondos de inversión, ya que, 

al combinar los recursos de múltiples inversores, se puede acceder a una mayor 

diversidad de mercados. 

 Los fondos de inversión ofrecen acceso a una amplia gama de mercados que, de 

otra manera, podrían estar fuera del alcance de los inversionistas individuales. 

 Los expertos financieros son responsables de la gestión de los fondos de inversión, 

permitiendo a los inversionistas aprovechar su experiencia y conocimientos en el 

mercado. 

 Los fondos de inversión pueden operar de manera más eficiente al aprovechar las 

economías de escala, lo que les permite reducir los costos asociados a las 

transacciones en los mercados. 

 En muchos países, los inversionistas pueden beneficiarse de ventajas tributarias al 

invertir a través de fondos de inversión. 

 Existe diferentes opciones de fondos de inversión disponibles, lo que permite 

encontrar productos que se adapten a diferentes perfiles de inversión. 

 Los fondos de inversión están sujetos a regulaciones que establecen límites y 

restricciones sobre cómo se debe gestionar el dinero del fondo. 

Evaluación de los fondos de inversión 

Como expresa Burbano-Pérez (2020), la evaluación de los fondos de inversión se da 

de la siguiente forma: 

1. Inversión nacional: Se refiere a la asignación de recursos del Estado en activos 

específicos, ya sea a través de entidades gubernamentales a nivel central o local, o 

mediante la inversión en industrias o corporaciones estatales. Esto abarca tanto la 

inversión en activos físicos o tangibles, como infraestructura de transporte, 

telecomunicaciones y edificios. Tiene como indicadores:  

a. Gobierno: Representa el derecho a recibir pagos periódicos en el futuro a cambio 

de una cantidad de dinero entregada en el momento de adquisición. Estos títulos 

pueden ser emitidos por entidades gubernamentales, como el Estado, gobiernos 
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locales, municipios o empresas, con el propósito de obtener financiamiento. 

Incluye bonos gubernamentales, CD BCRP y otros instrumentos similares. 

b. Sistema financiero: Incluye instituciones, activos financieros y mercados que 

transfieren ahorros de agentes económicos a quienes necesitan crédito. Esto 

abarca acciones de capital social, bonos subordinados del sistema financiero, 

cuentas corrientes, depósitos a plazo y otros bonos del sistema financiero. 

c. Sistema no financiero: Está conformado por acciones de capital social, bonos 

emitidos por empresas privadas y otros instrumentos similares. 

d. Administradora de fondos: Son empresas cuya función principal es invertir los 

fondos de los aportantes de manera adecuada, buscando obtener ganancias y 

reducir los riesgos en la cartera de inversiones. Son fondos de inversiones 

alternativas y tradicionales, incluye tambien otro tipo de fondos.  

e. Sociedades titulizadoras: Su objetivo exclusivo es actuar como administradores 

fiduciarios en procesos de titulización, adquiriendo activos para crear y administrar 

los respectivos fondos. Esto abarca títulos con derechos crediticios y otros 

instrumentos similares. 

2. Inversión extranjera: Es aquella inversión realizada por un inversionista extranjero 

en un país receptor con el objetivo de generar un interés a largo plazo de naturaleza 

económica o empresarial. Esta inversión busca establecer una presencia sostenible 

en el país receptor. Tiene como indicadores: 

a. Gobierno: Incluye la deuda emitida por estados del extranjero. 

b. Sistema financiero: Se ubican las cuentas corrientes del exterior y otros. 

c. Sistema no financiero: Incluye la deuda emitida de empresas públicas del 

extranjero. 

d. Administradora de fondos: Entidad financiera que se encarga de administrar y 

gestionar los fondos de inversión y otros productos financieros similares en 

nombre de sus clientes. 

2.1.2. Fondos de pensiones 

De acuerdo con la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2022), los fondos de 

pensiones se refieren al capital destinado específicamente para cumplir con los planes 

de retiro de una compañía. Tanto los empleadores como los empleados realizan aportes 

al fondo, con el propósito de que estos activos financieros generen un crecimiento 

constante a largo plazo (p. 2). 

Por su parte Laborda Ibáñez (2018),, indica que un fondo de pensiones es una categoría 

de fondo de inversión diseñada para administrar los recursos económicos de los planes 
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de jubilación (p. 24). Asimismo, Martínez-Preece et al. (2019), afirman que se benefician 

de los fondos aportados por los clientes de un plan de pensiones, los cuales se invierten 

en diversos productos financieros, como acciones o bonos. De esta manera, se 

encargan de hacer crecer los ahorros de los afiliados y generar rentabilidad para ellos 

(p. 41). 

De igual manera, Rodríguez et al. (2020), afirman que los fondos de pensiones son 

instrumentos de ahorro a largo plazo con una finalidad concreta, es decir, están 

concebidos para hacer frente a circunstancias específicas, principalmente el retiro o 

jubilación. Estos planes se establecen de manera voluntaria y su objetivo es brindar a 

los participantes beneficios económicos en situaciones como jubilación, viudez, 

supervivencia, orfandad, incapacidad permanente, dependencia, enfermedad grave, 

desempleo prolongado y fallecimiento. 

Características de los fondos de pensiones 

Pardo López & Pico (2020), mencionan que, los fondos de pensiones carecen de 

entidad jurídica independiente, establecidos con el propósito de cumplir con los Planes 

de Pensiones que forman parte de ellos. Estos planes se componen de las 

contribuciones realizadas por los participantes de los planes incluidos en el fondo, junto 

con los beneficios generados por las inversiones efectuadas con esos fondos. 

De acuerdo con Yepes-Delgado et al. (2019), se menciona que los fondos de pensiones 

son gestionados por una entidad encargada de su administración, mientras que los 

valores que adquieren son resguardados por una entidad depositaria. Además, es 

posible que se creen con la finalidad de ser exclusivos para un plan de pensiones 

específico. Sin embargo, es común que un fondo de pensiones administre fondos 

provenientes de diferentes planes de pensiones. Esta práctica facilita la existencia de 

planes de pensiones de menor volumen monetario, ya que de lo contrario no contarían 

con suficiente capital para establecer su propio fondo de pensiones. En Perú, la 

supervisión de estos fondos recae en la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP. 

La AFP realiza inversiones utilizando las contribuciones de los afiliados, con el propósito 

de generar beneficios permitiendo aumentar el valor de los beneficios que ofrecen a 

dichos afiliados (Condori Quispe, 2018), las inversiones de los fondos de pensiones 

incluyen las cuentas individuales gestionadas por una AFP, deben ser efectuadas 

exclusivamente en instrumentos financieros que cumplan con las regulaciones actuales 

establecidas por la normativa. Estos instrumentos incluyen acciones, bonos, certificados 

de depósito y otros similares (SBS y AFP, 2022, párr. 1). 
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Importancia de los fondos de pensiones 

Para Espino (2018), el sistema de pensiones se estableció para que las personas, 

durante su vida laboral, puedan ahorrar y asegurar su estabilidad financiera a largo 

plazo. Estos fondos proporcionan pensiones a los trabajadores que finalizan su período 

laboral y se jubilan. Por ende, funciona como un mecanismo que protege 

económicamente a las personas que se encuentran inmersas en el mercado laboral (p. 

12). 

Además, Manrique et al. (2020), resalta que con la finalidad de alcanzar la utilidad 

necesaria que respalde las pensiones de cada asegurado, estos fondos son invertidos 

en varios activos financieros. Es por ello por lo que se puede considerar al fondo de 

pensiones como una cuenta de ahorro que va recopilando las aportaciones y los 

intereses que se generan a causa de las inversiones. 

Ventajas de obtener un fondo de pensiones 

Galvez (2020), precisa los siguientes beneficios: 

 Independencia: El afiliado es propietario de su dinero y del rendimiento que genera 

tu fondo. 

 Seguridad: Profesionales especializados gestionan el dinero con el objetivo de 

incrementar el saldo de la cuenta mediante inversiones seguras. 

 Transparencia. Se brinda transparencia en la gestión y los procesos. 

 Opción de Seguro de Vida: Brinda seguridad tanto al afiliado como a sus 

beneficiarios.  

 Acceso a préstamos personales con condiciones favorables a través de entidades 

bancarias. 

 Nombramiento de beneficiarios. 

Mecanismos para resguardar la inversión de los fondos 

Según Ortiz et al. (2019), se identifican los siguientes mecanismos claves:  

 La Superintendencia de Banca y Seguros lleva a cabo una supervisión diaria para 

asegurar un control efectivo de las operaciones. 

 Se definen límites de inversión que se fundamentan en diversos criterios, como el 

tipo de instrumento, el emisor, el conglomerado económico, entre otros. 

 Se evalúa y monitorea el riesgo de los instrumentos adquiridos por los fondos de 

pensiones. 
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 Las AFP deben mantener un nivel de encaje acorde a la clasificación de riesgo de 

los instrumentos financieros, cubriéndolo con sus propios recursos. 

Evaluación del fondo de pensiones 

A fin de evaluar el fondo de pensiones, la (Superintendencia de Banca Seguros y AFP, 

2022), expresa lo siguiente: 

1. Rentabilidad nominal anual de los fondos de pensiones: La rentabilidad 

corresponde a la variación del valor de la cuota en cada uno de los fondos de 

pensiones durante un límite de tiempo. Tiene como indicadores: 

a. Fondo de tipo 0: Destinado únicamente a personas mayores de 60 años o 

pensionistas. Debido a su bajo riesgo, permite mantener un saldo estable para la 

pensión. El enfoque de inversión se centra exclusivamente en activos de renta fija, 

con un 100% de asignación a esta clase de instrumentos. 

b. Fondo tipo 1: Recomendado para personas mayores de 60 años que buscan un nivel 

de riesgo bajo, permitiendo mantener un saldo estable para la pensión. La asignación 

de inversión se compone en un 90% de activos de renta fija y un 10% en activos de 

renta variable, que ofrecen potencial de rendimiento. 

c. Fondo tipo 2: Recomendado para personas de entre 45 y 60 años que desean asumir 

un nivel de riesgo moderado y buscan hacer crecer su fondo a mediano plazo. La 

asignación de inversión se compone en un 55% de activos de renta fija y un 45% en 

activos de renta variable, lo que proporciona un equilibrio entre estabilidad y potencial 

de crecimiento. 

d. Fondo tipo 3: Recomendado para menores de 45 años que buscan mayor riesgo y 

crecimiento a largo plazo. La asignación de inversión es de 20% en renta fija y 80% 

en renta variable, para aprovechar el crecimiento del mercado. 

2.2. Definición de términos básicos 

Administradoras de Fondos de Pensiones. Entidades sin razón jurídica propia que 

administran el Fondo de Pensiones y brindan beneficios al personal afiliados al Sistema 

Privado de Pensiones. Estos beneficios incluyeron pensiones por jubilación, invalidez, 

supervivencia y gastos funerarios (Superintendencia de Banca Seguros y AFP, 2022). 

Bolsa de valores: Mercado en el cual los inversores realizan operaciones de adquisición 

y venta de diversos tipos de valores, como acciones, bonos, papeles comerciales y otros. 

Estas transacciones se llevan a cabo mediante intermediarios especializados conocidos 
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como Sociedades Agentes de Bolsa, quienes desempeñan ese papel en nuestro país 

(Martínez et al., 2018). 

Cartera: Son las Inversiones realizadas por los bancos y las instituciones financieras en 

general. Este término se utiliza para describir los valores, acciones, bonos, entre otros, que 

están registrados en los contables de dichas instituciones (Yepes-Delgado et al., 2019). 

Cartera de inversiones de AFP: Son instrumentos de finanzas en los que la AFP coloca 

los medios depositados en los Fondos de Pensiones. Los fondos contienen varios 

instrumentos divididos en Renta Fija y Renta Variable (Valdes, 2017). 

Inversión: Es una cuenta en el estado contable de una empresa que engloba las 

inversiones realizadas con el propósito de obtener beneficios económicos, ya sea en forma 

de renta u otro tipo de beneficio, ya sea explícito o implícito. Estas inversiones no están 

incluidas en los activos destinados a la actividad principal de la empresa y también abarcan 

las colocaciones realizadas en otras entidades (Galvez, 2020). 

Rentabilidad: Relación entre la inversión de capital y los rendimientos netos obtenidos, 

expresados como un porcentaje. Es una medida que indica el beneficio o retorno generado 

por una inversión en comparación con la cantidad de dinero invertido (Gonzáles & Lopez, 

2017). 
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CAPÍTULO III  

MATERIALES Y MÉTODOS 

3.1. Ámbito y condiciones de la investigación 

3.1.1 Contexto de la investigación 

La investigación se realizó en Perú utilizando datos históricos de las Administradoras de 

Fondos de Pensiones (AFP), disponibles en la página web del ente supervisor 

Superintendencia de Banca y Seguros (SBS), dicha institución cuenta con su oficina 

central ubicada en el distrito de San Isidro, Lima; cabe señalar que la SBS fue fundada 

en 1931 y la AFP en 1992 mediante la Ley N° 25897.  

3.1.2 Periodo de ejecución 

El estudio se ejecutó desde abril del 2022 hasta marzo del 2023.  

3.1.3 Aplicación de principios éticos internacionales 

En esta investigación, se consideraron los siguientes principios éticos como parte 

integral del proceso: integridad, dado que las cifras e índices presentados fueron 

extraídos de una base de datos de una institución confiable que es la SBS. Además, se 

consideró el principio de beneficencia, ya que el estudio se llevó a cabo con objetivos 

académicos y no con la intención de causar daño a la entidad. 

Del mismo modo, se tuvo en consideración los lineamientos de redacción establecidos 

por la UNSM con el propósito de cumplir con los estándares requeridos en dicha 

institución educativa, al mismo tiempo las normas APA séptima edición fueron 

consideradas de manera oportuna al citar y referenciar a los autores que mediante sus 

aportes teóricos previos contribuyeron al presente estudio. 

3.2. Sistema de variables 

3.2.1 Variables principales 

Variable 1: Fondo de inversión 

Se refiere al conjunto de activos financieros destinados específicamente a cumplir con 

los planes de jubilación de una empresa. Los fondos de pensiones se componen de 

aportes realizados tanto por los empleadores como por los trabajadores. El propósito 
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principal de estos activos financieros es generar un crecimiento sostenido a largo 

plazo.(Superintendencia de Banca Seguros y AFP, 2022) 

Variable 2: Fondo de pensiones 

Se definen como una forma de inversión colectiva en la cual múltiples inversionistas o 

participantes confían sus fondos a profesionales financieros, con el objetivo de obtener 

una rentabilidad que potencialmente sea superior a la que podrían obtener si invirtieran 

individualmente por cuenta propia (Burbano-Pérez, 2020). 

 

3.3 Procedimientos de la investigación 

Tipo de investigación. 

La investigación fue de tipo aplicada, puesto que tuvo como finalidad aplicar 

conocimientos teóricos para en análisis de la tendencia de los fondos de pensión y 

fondos de inversión en el periodo 2010 - 2021, como también de la relación existente 

entre ambas variables de estudio. Tal como expresa Valderrama (2016), “es un proceso 

que, mediante la aplicación del método científico, procura obtener información relevante 

y fidedigna, para entender, verificar, corregir o aplicar el conocimiento” (p. 81).  

Nivel de investigación. 

El estudio fue de nivel descriptivo-correlacional, dado que se puntualizaron las 

principales características y particularidades de las variables con el objetivo de 

determinar sus aspectos básicos y posteriormente calcular su grado de relación. Como 

refiere Rivero (2018), “en las investigaciones de alcance descriptivo se realiza la 

representación, descripción o explicación de las características y datos de una 

determinada población o problemática de estudio; los estudios de nivel correlacional 

buscan calcular la asociación o vinculación entre dos variables” (p. 86). 

Diseño de investigación  

La investigación se caracterizó por ser de diseño no experimental con corte longitudinal 

ya que las variables fueron analizadas tal como se manifiesten dentro del contexto 

peruano durante el periodo 2010-2021, sin la necesidad de realizar algún tipo de 

modificación a las variables. En efecto, García (2018), revela que “las investigaciones 

longitudinales son aquellas que se realizan en varios intervalos o periodos de tiempos 

específicos” (p. 114). 

Basándonos en lo mencionado, se estructuró el siguiente esquema de investigación: 
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       M                    r 

 

                 VII 

Donde: 

M = Muestra 

VI = Fondos de inversión 

VII = Fondos de pensiones 

r   = relación 

 

Población y muestra 

Población. 

La población es un conjunto limitado de individuos u objetos que comparten 

características o cualidades comunes y que pueden ser objeto de estudio por parte de 

un investigador (Arbaiza, 2016, p. 102), en ese sentido, la población estuvo compuesta 

por la base de datos de la Superintendencia de Banca Seguros y AFP (2022) en cuanto 

a la información estadística de los fondos de pensiones y fondos de inversión. 

Muestra. 

La muestra se entiende como un subconjunto representativo procedente de una 

población, reflejando exactamente las características de la misma (Otzen & Manterola, 

2017), en efecto, la muestra estuvo conformada por los datos históricos referentes a los 

fondos de pensiones y fondos de inversión efectuados por las AFP en el Perú durante 

el periodo 2010-2021, los cuales fueron tomados de la base de datos de 

(Superintendencia de Banca Seguros y AFP, 2022). 

3.3.1 Objetivo específico 1 

Analizar la inversión nacional de los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en 

el Perú, durante el periodo 2010 – 2021. 

a. Actividades y tareas  

Se analizó los índices de inversión nacional de los fondos de pensiones de los afiliados 

a las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021. 

b. Procedimientos 
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Se registraron y tabularon las cifras de inversión nacional proporcionadas por la base 

de datos de la Superintendencia de Banca Seguros y AFP, y posteriormente se 

procesaron utilizando el software estadístico SPSS, dando así respuesta al primer 

objetivo específico. 

c. Técnicas de registro y tipo de análisis de datos 

La técnica empleada en la investigación fue el enfoque de análisis documental como 

herramienta de estudio, y el tipo de análisis de datos aplicado fue de naturaleza 

inferencial. 

3.3.2 Objetivo específico 2  

Analizar la inversión extranjera de los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP 

en el Perú, periodo 2010 – 2021. 

a. Actividades y tareas  

Se analizó los índices de inversión extranjera de los fondos de pensiones de los afiliados 

a las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021. 

b. Procedimientos 

Se registró y tabuló las cifras relacionadas con la inversión extranjera en la base de 

datos de la Superintendencia de Banca Seguros y AFP, para luego procesarlas en el 

programa estadístico SPSS, dando así respuesta al segundo objetivo específico. 

d. Técnicas de registro y tipo de análisis de datos 

En el estudio, se utilizó la técnica de guía de análisis documental y se aplicó un análisis 

de datos inferencial. 

3.3.3 Objetivo específico 3 

Analizar la rentabilidad nominal de los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP 

en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021. 

a. Actividades y tareas  

Se analizó los índices de rentabilidad nominal de los fondos de pensiones de los 

afiliados a las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021. 

c. Procedimientos 

Se registró los índices de rentabilidad nominal encontrados en la base de datos de la 

Superintendencia de Banca Seguros y AFP.para luego procesarlas en el programa 

estadístico SPSS, dando así respuesta al tercer objetivo específico. 

e. Técnicas de registro y tipo de análisis de datos 

La técnica empleada en el estudio fue la guía de análisis documental y el tipo de análisis 

de datos fue inferencial. 
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CAPÍTULO IV  

RESULTADOS Y DISCUSIÓN 

En esta investigación se llevó a cabo el análisis de la relación entre los fondos de inversión 

y los fondos de pensiones. A continuación, después de haber aplicado la guía de análisis 

documental para cada una de las variables de estudio se dan a conocer los siguientes 

resultados. 

4.1 Resultado específico 1 

Analizar la inversión nacional de los fondos de pensiones de los afiliados de las 

AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021. 

Tabla 1  

Evolución de la inversión nacional de los fondos de pensiones de los afiliados de la AFP, 

Perú 2010-2021. 

ANÁLISIS DE LOS FONDOS DE INVERSIÓN DE LAS AFPS 

Inversión nacional 

(de miles de soles) 

Descripci

ón / 

periodo 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Gobierno 
14,08

5,566  

13,91

4,536  

16,93

8,770  

13,74

5,916  

20,28

9,641  

22,05

7,400  

29,84

1,974 

3,958

,425  

35,63

3,740  

40,43

0,674  

27,93

3,738  

20,84

3,381  

Sistema 

Financiero 

16,52

9,335  

14,33

2,647  

16,26

8,003  

22,67

1,872  

16,08

2,014  

23,62

9,987  

19,95

6,521 

20,42

7,619  

16,23

1,785  

18,81

7,271  

20,07

0,645  

17,55

3,497  

Sistema no 

Financiero 

27,96

6,781  

23,17

4,561 

26,05

7,623  

20,20

7,308  

19,74

6,756  

15,87

3,584  

20,65

7,017 

23,69

7,925  

22,95

1,909  

26,72

7,652  

26,46

6,233  

27,51

6,392  

Admini. de 

Fondos 

2,700

,659  

2,999

,736  

3,679

,622  

4,308

,302  

5,419

,234  

5,407

,355  

6,003

,023  

5,699

,977  

5,195

,221  

5,335

,831  

5,479

,067  

5,682

,200  

Sociedade

s 

Titulizador

as 

3,060

,654  

3,763

,360  

5,111

,096  

5,527

,829  

5,844

,110  

6,851

,150  

6,591

,580  

5,204

,379  

4,051

,011  

4,035

,721  

3,421

,734  

3,172

,764  

Total 
64,34

2,995  

58,18

4,840 

68,05

5,114  

66,46

1,227  

67,38

1,754  

73,81

9,477  

83,05

0,115  

88,98

8,324  

84,06

3,667  

95,34

7,149  

83,37

1,417  

74,76

8,234  

Fuente: Datos extraídos de la base de datos de la SB 
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Figura 1 : Inversión nacional de los fondos de pensiones de los afiliados a las AFP en el periodo 

2010-2021 

Fuente:  Datos extraídos de la base de datos de la SBS 

Interpretación 

En los resultados obtenidos y mostrados en la tabla y figura 1, con relación a la inversión 

nacional de los fondos de pensiones de los afiliados a las AFP en el periodo 2010-2021 se 

evidencia que, la inversión nacional en el año 2010 fue de 64,342,995 millones de soles, 

sin embargo al año siguiente hubo un decrecimiento del 9,57% en la inversión, siendo esta 

de 58,184,840 millones de soles, para los siguientes años se evidencian incrementos 

constantes a diferencia de los año 2013 y 2018 donde hubo un decrecimiento de 2,34% y 

5.53% en el mismo orden, llegando al pico más alto de inversión (S/ 95,347,149) en el año 

2019, no obstante, en el periodo 2020 las inversiones nacionales tuvieron una caída de 

12,56% y de manera similar en el año 2021 se observa un decrecimiento de 10.31% en 

comparación al periodo anterior.  

4.2 Resultado específico 2  

Analizar la inversión extranjera de los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en 

el Perú, periodo 2010 – 2021 
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Tabla 2 

Evolución de la inversión extranjera de los fondos de pensiones de los afiliados de la 

AFP, Perú 2010-2021. 

 

 

ANÁLISIS DE LOS FONDOS DE INVERSIÓN DE LAS AFPS 

Inversión extranjera 

(En miles de soles) 

Descrip
ción / 

periodo 
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Gobiern
o 

2,156,
596 

949,2
41 

1,705,
359 

1,340,
936 

673,9
15 

98,35
9 

688,2
19 

920,1
88 

1,487,
774 

4,512,
117 

7,137,
325 

1,296,
170 

Sistema 
Financie
ro 

3,522,
984 

2,737,
673 

2,639,
637 

2,732,
042 

2,287,
523 

1,867,
329 

1,832,
560 

1,577,
880 

946,2
62 

741,5
37 

940,8
44 

955,5
89 

Sistema 
no 
Financie
ro 

10,79
3,881 

8,220,
460 

6,249,
069 

6,752,
010 

2,821,
989 

999,9
49 

1,719,
853 

1,630,
086 

1,493,
027 

2,488,
799 

2,322,
645 

1,874,
517 

Administ
radoras 
de 
Fondos 

6,477,
534 

11,52
9,252 

17,91
8,096 

25,09
5,362 

40,72
5,826 

46,93
1,917 

47,74
4,800 

63,57
8,775 

64,44
0,688 

70,70
5,168 

71,48
3,571 

53,67
0,834 

Socieda
des 
Titulizad
oras 

50,42
7 

- - - - - - - - - - - 

Operaci
ones en 
Tránsito 

- 
48,81

7 

259,9
98 

285,7
93 

- 
304,3

33 

612,4
90 

375,9
38 

1,317,
278 

- 
448,6

12 

982,2
19 

1,028,
401 

-  
381,2

36 

744,8
98 

Total 
22,95
2,604 

23,69
6,624 

28,79
7,954 

35,61
6,018 

47,12
1,743 

50,27
3,492 

53,30
2,709 

67,25
8,316 

69,34
9,969 

79,47
6,022 

81,50
3,149 

58,54
2,010 

Fuente:  Datos extraídos de la base de datos de la SBS 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 2. Inversión extranjera de los fondos de pensiones de los afiliados a las AFP en el periodo 
2010-2021 
Fuente: Datos extraídos de la base de datos de la SBS 
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Interpretación 

De los resultados obtenidos y presentados en la tabla y figura 2, con relación a la inversión 

extranjera de los los fondos de pensiones de los afiliados a las AFP en el periodo 2010-

2021 se evidencia que se vieron incrementadas en 60.69%, puesto que la inversión 

extranjera en el año 2010 fue de 22 952 604 millones de soles, la misma que fue 

presentando incremento constante hasta el 2020 alcanzando la máxima inversión con 81 

503 149 millones de soles en el mismo año, sin embargo, para el año siguiente tuvo una 

caída significativa de 28,17%. 

 

4.3 Resultado específico 3  

Analizar la rentabilidad nominal de los fondos de pensiones de los afiliados de las 

AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021. 

Tabla 3 

Evolución de la rentabilidad nominal de los fondos de pensiones de los afiliados de la 

AFP, Perú 2010-2021. 

 

ANÁLISIS DE RENTABILIDAD NOMINAL ANUAL DE LOS FONDOS DE PENSIONES 
 

(En porcentaje) 

Tipo de 
crédito 

Descripci
ón / 

periodo 

201
0 

201
1 

201
2 

201
3 

201
4 

201
5 

201
6 

201
7 

201
8 

201
9 

202
0 

202
1 

Rentabilid
ad 

Nominal 
Anualizad

a del 
Fondo de 
Pensiones 

Fondo tipo 
0 

n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a 4.66 
3.7
1 

4.26 3.02 0.76 

Fondo tipo 
1 

7.91 3.02 
12.4

4 
0.1
0 

7.8
1 

5.5
9 

7.87 9.27 
0.5
6 

13.8
3 

9.32 
- 

3.17 

Fondo tipo 
2 

18.4
4 

-  
7.06 

11.7
8 

- 
0.0
4 

8.9
2 

5.6
6 

9.94 
11.9

2 

- 
1.3
0 

12.9
2 

10.5
2 

6.55 

Fondo tipo 
3 

34.5
2 

-
17.3

2 

10.6
3 

0.3
2 

6.6
9 

2.4
1 

10.4
6 

12.4
4 

- 
3.8
0 

7.82 6.34 
20.0

3 

Promedio 
% 

20.2
9 

- 
7.12 

11.6
2 

0.1
3 

7.8
1 

4.5
5 

9.42 9.57 
- 

0.2
1 

9.71 7.30 6.04 

Fuente: Datos extraidos de la base de datos de la SB



39 

 

 

 

20.29 

(7.12)

11.62 
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7.81 
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Figura 3: La rentabilidad nominal de los fondos de pensiones de los afiliados a las AFP en el 

periodo 2010-2021 

Fuente: Datos extraidos de la base de datos de la SBS 

Interpretación  

De los resultados obtenidos y presentados en la tabla y figura 3, con relación a la 

rentabilidad nominal de los fondos de pensiones de los afiliados a las AFP en el periodo 

2010-2021 se evidencia que en el año 2010 por cada sol aportado por los pensionistas de 

los 4 tipos de fondo la AFP alcanzó una rentabilidad de 20,29%, no obstante, en el periodo 

2011 los fondos de la AFP no obtuvieron rentabilidad alguna, pues se aprecia que hubo un 

declive de -7.12% en promedio, esto debido a que solo el fondo de tipo 1 obtuvo una 

rentabilidad igual a 3.02% y los fondos tipo 2 y 3 tuvieron una caída de – 7.06% y -17.32% 

respectivamente; desde el 2012 hasta el 2017 cada sol aportado e invertido fue generando 

rentabilidad superior a 0.13%, sin embargo en año 2018 los fondos de la AFP volvieron a 

presentar un declive igual a -0.21%, por cuanto los fondos tipo 0 y 1 obtuvieron rentabilidad, 

y los fondos tipo 2 y 3 obtuvieron pérdidas. Para el año 2019 se aprecia una rentabilidad 

igual a 9.71%, para el año 2020 la rentabilidad fue igual a 7.30% y para el periodo 2021 

fue de 6.04%, pese a que el fondo tipo 1 en el año 2021 tuvo un declive de -3.17%. 

En una segunda instancia, fue preciso conocer la normalidad de los datos y debido a que 

la muestra fue menor a 50 unidades de estudio se empleó la prueba de normalidad 

Shapiro-Wilk.  
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Tabla 4 

Prueba de normalidad Shapiro - Wilk 

  

Shapiro-Wilk 

Estadístico gl Sig. 

Fondos de inversión 0.636 12 0.000 

Fondos de pensiones 0.911 12 0.222 

Fuente: Datos procesados en el programa SPSS 

Interpretación  

De la tabla 4, los valores de significación obtenidos en la variable fondos de inversión 

fueron inferior a 0.05 y en la variable fondos de pensiones fue superior a 0.05, los valores 

indican que los datos no siguen una distribución normal, por lo tanto, se empleó el 

coeficiente de correlación Rho de Spearman para analizar la relación entre las variables. 

4.4 Resultado general 

Determinar la relación entre los fondos de inversión y los fondos de pensiones de los 

afiliados de las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 - 2021. 

 

Tabla 5 

Relación entre fondos de inversión y fondos de pensiones 

  Fondos de pensiones 

Rho de Spearman 
Fondos de 
inversión 

Coeficiente de 
correlación 

,699* 

Sig. (bilateral) 0.011 

N 12 

Fuente: Datos procesados en el programa SPSS 

Interpretación 

Los datos presentados en la tabla 5, revelan que hay relación significativa entre los fondos 

de inversión y los fondos de pensiones, debidos a que el nivel de significancia fue de 0.011 

y el coeficiente de correlación fue positivo moderado de 0.699; tales datos permiten admitir 

la hipótesis planteada por el investigador en la que se afirma la existencia de relación entre 

ambas variables.  
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Figura 4: Diagrama de dispersión  

Fuente: Datos procesados en el programa SPSS 

Interpretación 

En la Figura 4, se observa una relación significativa entre las variables de fondos de 

inversión y fondos de pensiones, con un grado de relación del 13.98%. Se reconoce que 

tanto la inversión nacional como la extranjera de los fondos de la AFP tienen un impacto 

en la rentabilidad de los fondos de pensiones. 

Discusión. 

En el presente apartado se contrastan los resultados obtenidos, con resultados de trabajos 

de investigación previamente ejecutados en diferentes contextos y con teorías asociadas 

a las variables de estudio. Cabe señalar, que los resultados se obtuvieron mediante la 

aplicación de una guía de análisis documental por cada variable sobre la muestra que 

estuvo conformada por los datos históricos referentes a los fondos de pensiones y fondos 

de inversión efectuados por las AFP en el Perú en los periodos 2010 – 2021. 

 

En primera instancia se analizó la inversión nacional de los fondos de pensiones de los 

afiliados de las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021. Donde los resultados 

revelaron que en el periodo 2011, 2018, 2019 y 2021 las inversiones nacionales 

decrecieron en comparación a los periodos anteriores, lo mismo que dependió 

básicamente de la situación económica nacional, sin embargo, la tendencia fue de 

crecimiento en los 12 periodos analizados. De manera similar, los resultados presentados 
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por Barrera y Chinchilla (2022), en sus estudio ejecutado en Colombia son semejantes, por 

cuanto señalaron que la inversiones nacionales de la AFP presentaron escasa variación 

siendo la máxima de 8.8%. Asimismo, los resultados de Vanina y Marte (2020), en 

República Dominicana difieren con los alcanzados en el presente estudio, debido a que 

concluyeron que las inversiones en el interior del país tuvieron una tendencia decreciente 

en los tres últimos años (2016, 2017 y 2018) , sin embargo, en el Perú las inversiones 

nacionales en el 2018 presentaron un declive. Del mismo modo Hubert (2021), en su 

investigación ejecutada en el Perú en función a sus resultados señaló que, pese a las 

variaciones presentadas en las inversiones nacionales estas muestran mayor tendencia a 

crecer, lo cual tiene repercusión en la rentabilidad de los fondos de pensiones, por lo que 

las afiliaciones al sistema de AFP se ha seguido incrementado, en ese sentido, lo 

manifestado por Gonzales (2021), respalda tal resultado, por cuanto señaló que el valor 

cuota ha demostrado que las inversiones nacionales de las AFP tienden a una evolución 

favorable, dado que después de los periodos de recesiones vienen los de recuperación, 

además, Santa Cruz (2017), sostiene que, las AFP cuentan con acciones y estrategias de 

contingencias para proteger los fondos de sus afiliados, como priorizar las inversiones en 

rubros de primera necesidad.  

 

En lo que concierne al segundo objetivo de la investigación, se tuvo a bien analizar la 

inversión extranjera de los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 

periodo 2010 – 2021, donde los resultados revelaron que estas tuvieron una tendencia  

gradual ascendente, pese a presentar variaciones en el año 2018 y 2021, cabe señalar 

que en el 2021 la caída fue significativa de 28,17%, lo mismo que fue resultado del contexto 

económico internacional que se vivió a nivel mundial en dicho año. El estudio realizado por 

Ramos (2021) guarda similitud con los resultados, por cuanto sostuvo que las inversiones 

de las AFP en el exterior se fueron incrementando paulatinamente desde el 2014 hasta el 

2020, logrando invertir cerca al límite en inversiones establecido por el BCR. Del mismo 

modo, Manrique et al. (2020), ejecutaron un estudio similar en el Perú, en el cual 

presentaron resultados semejantes, por lo que señalaron que la gestión de las AFP han 

resultados favorables, lo cual se ve reflejado en los datos históricos proporcionados por la 

SBS.  

 

En relación al tercer objetivo que consistió en analizar la rentabilidad nominal de los fondos 

de pensiones de los afiliados de la AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021, donde 
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los resultados revelaron que la tendencia presentó cambios significativos ascendentes y 

descendentes, puesto que en el año 2011 no existió rentabilidad nominal alguna, siendo el 

declive de -7.12%, sin embargo, para el 2012, la rentabilidad promedio fue de 11.62%, no 

obstante, en el 2013 la rentabilidad fue de sólo 0.13%, ya para los siguientes años hasta 

el 2017 hubo incremento en la rentabilidad de los fondos, llegando a decaer en el 2018, 

donde no hubo rentabilidad (-0.21%), llegando a incrementarse en el siguiente periodo 

(2019) y volviendo a presentar tendencia decreciente moderada hasta el 2021. Los 

resultados obtenidos por James y Cuñas (2018) son homogéneos, por cuanto evidenciaron 

que el 48% de los jubilados afiliados se encuentran satisfechos con la gestión de sus 

fondos realizada por las AFP, debido a que estas alcanzaron índices de rentabilidad 

aceptables, que pese a sufrir variaciones, su tendencia en general fue en crecimiento. Del 

mismo modo, los resultados presentados por Valera (2021), son semejantes, por cuanto 

señalaron que a lo largo de los años del 2005 hasta el 2015, la tendencia de la rentabilidad 

nominal fue variable, lo mismo que revela que, la tendencia predominante en la rentabilidad 

ha sido el crecimiento, pese a las pequeñas caídas que se dieron en algunos años. Por 

otro lado, el estudio realizado por Cervantes y García (2019), difiere en parte con los 

anteriores resultados, por cuanto señalaron que la rentabilidad de los últimos años de las 

AFP no han sido satisfactorias para los afiliados, por lo que estos manifestaron estar 

disconformes con la gestión realizada por las AFP. Tales resultados son respaldados por 

la teoría de Manrique et al. (2020), en la que sostiene que, el propósito de la administración 

de los fondos de pensiones es incrementar la utilidad de los mismos, para cada afiliado, 

mediante intereses ganados en las inversiones nacionales y extranjeras.  

 

Finalmente, se respondio al objetivo general que se orientó a determinar la relación entre 

fondos de inversión y los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 

durante el periodo 2010 – 2021, donde después de conocer la normalidad de los datos, se 

aplicó el estadístico Rho de Spearman, el mismo que reveló que existe relación significativa 

entre fondos de inversión y fondos de pensiones, debido a que el nivel de significancia 

bilateral fue inferior a 0.05 y el coeficiente de correlación fue de 0.699, se observó una 

correlación positiva moderada entre las variables. Los resultados alcanzados por Barrera 

y Chinchilla (2022), son semejantes, puesto que evidenciaron que los portafolios de 

colocación inciden significativamente en 52% sobre la rentabilidad de los fondos de 

pensiones de las AFP de Colombia por cuanto la significancia fue menor a 0.05 y el 

coeficiente determinante de Pearson igual a 0.726. Asimismo, Vanina y Marte (2020) en 
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República Dominicana concluyeron que la gestión financiera y los fondos de pensiones de 

las AFP se relacionan significativamente y de manera positiva moderada (Sig. 0.00 y rho 

=0.784). De manera similar en Ecuador James y Cuñas (2018), también demostraron 

estadísticamente que los fondos de inversión y los fondos de pensione se relacionan 

significativamente, puesto que, el nivel de significancia que alcanzaron fue de 0.001 y el 

coeficiente r igual a 0.878, por lo que afirmaron que la variación con tendencia de 

crecimiento en las inversiones tendrá repercusión en la rentabilidad de los fondos de 

pensiones y del mismo modo cuando la tendencia es decreciente. Tales resultados, son 

concordantes con lo manifestado por (Martínez et al., 2018), quienes sostuvieron que el 

fondo de pensiones de los afiliados a las AFP se componen en un mayor porcentaje por la 

rentabilidad y en un menor porcentaje por los aportes realizados.  
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CONCLUSIONES 

1. Se ha demostrado estadísticamente que los fondos de inversión se relacionan 

significativamente con los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 

periodo 2010 – 2021, con una significancia de 0.011 y el coeficiente de correlación 

positivo moderado de 0.699, es decir cuando las inversiones de las AFP incrementen, 

se traduce en una rentabilidad favorable de los fondos.  

 

2. Se ha evidenciado que la inversión nacional de los fondos de pensiones de los afiliados 

de las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021, se vieron incrementadas en un 

13.94%, lo mismo que revela tendencia creciente en dichos periodos, pese a presentar 

una caída de 9.57% en el año 2011, en el 2013 de 2,34%; el 2018 de 5.53%, 2020 de 

12,56% y el año 2021 de 10.31%.  

 

3. Quedó demostrado que las inversiones extranjeras de los fondos de pensiones de los 

afiliados de las AFP en el Perú, periodo 2010 – 2021, han incrementado en 60.69%, lo 

que indica tuvieron una tendencia de crecimiento, pese a que en el año 2021 se registró 

una caída considerable de 28,17%.  

 

4. Se ha evidenciado que la rentabilidad nominal de los fondos de pensiones de los 

afiliados de las AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 2021 presentaron variaciones 

significativas, pues en el 2010 la rentabilidad alcanzada fue de 20.29% y el 2011 no 

existió rentabilidad promedio alguna (-7.12%), luego estas presentaron una rentabilidad 

variable positiva hasta el año 2018 donde nuevamente no existió rentabilidad (-0.21). 
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RECOMENDACIONES 

5. Se sugiere a las AFP mantener el porcentaje de inversiones nacionales, y contar con 

un plan estratégico frente a las contingencias económicas que a menudo se presentan 

en el Perú, de tal manera que las cuentas individuales de los afiliados se vean 

favorecidas.  

6. Se sugiere a la SBS que amplíe el límite de inversiones en el extranjero y que al mismo 

tiempo establezca indicadores que les permita regular las inversiones de los fondos de 

las AFP, puesto las inversiones en el exterior son las que más rentabilidad generan y 

más aún cuando el contexto económico nacional no es favorable. 

7. Se recomienda a las AFP mejorar la accesibilidad y transparencia de la información 

relevante, como comparaciones de variables clave (comisión, rentabilidad real, 

rentabilidad nominal, etc.), publicándola en los medios y brindando informes periódicos 

simplificados de las cuentas individuales de los afiliados. 

8. Se sugiere a los futuros investigadores ampliar la investigación a mayor número de 

periodos a fin de conocer la tendencia que han mantenido las inversiones nacionales, 

inversiones en el exterior y la rentabilidad.  
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Anexo A: Matriz de consistencia  

FORMULACIÓN DEL PROBLEMA 
GENERAL 

OBJETIVO GENERAL HIPÓTESIS GENERAL ASPECTOS TEÓRICOS 

¿De qué manera los fondos de inversión se 
relacionan con los fondos de pensiones de los 
afiliados de las AFP en el Perú, periodo 2010 
- 2021? 

PROBLEMAS ESPECÍFICOS 

a) ¿Cómo fue la tendencia de la inversión 
nacional de los fondos de pensiones de los 
afiliados de las AFP en el Perú, durante el 
periodo 2010 - 2021? 

b)  ¿Cómo fue la tendencia de la inversión 
extranjera de los fondos de pensiones de 
los afiliados de las AFP en el Perú, durante 
el periodo 2010 - 2021? 

c) ¿Cómo fue la rentabilidad nominal de los 
fondos de pensiones de los afiliados de las 
AFP en el Perú, durante el periodo 2010 – 
2021? 

 

Determinar la relación entre los fondos de inversión 
y los fondos de pensiones de los afiliados de las AFP 
en el Perú, durante el periodo 2010 - 2021. 

OBJETIVOS ESPECÍFICOS 

a) Analizar la inversión nacional de los fondos de 
pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 
durante el periodo 2010 – 2021. 

b) Analizar la inversión extranjera de los fondos de 
pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 
periodo 2010 – 2021. 

c) Analizar la rentabilidad nominal de los fondos de 
pensiones de los afiliados de las AFP en el Perú, 
durante el periodo 2010 – 2021. 

 

Hi: Los fondos de inversión se relacionan 
significativamente con los fondos de pensiones 
de los afiliados de las AFP en el Perú, periodo 
2010 – 2021. 

H0: Los fondos de inversión no se relacionan 
significativamente con los fondos de pensiones 
de los afiliados de las AFP en el Perú, periodo 
2010 – 2021. 

 

 

 

VI: Fondos de pensión 

Hace referencia al patrimonio que ha sido 
establecido para dar cumplimiento 
exclusivamente a los planes de jubilación 
de una empresa. Los aportes que 
integran este fondo son realizados una 
parte por los empleadores y otra por los 
trabajadores. Estos activos financieros 
tienen como finalidad la de producir un 
crecimiento permanente a largo plazo. 
(Superintendencia de Banca Seguros y 
AFP, 2022) 

VII: Fondos de inversión 

Se definen como un tipo de inversión 
colectiva donde varios inversionistas o 
partícipes confían su dinero en 
profesionales financieros, con el fin de 
generar una rentabilidad potencialmente 
mayor que la que obtendrían invirtiendo 
cada uno por cuenta propia.(Burbano-
Pérez, 2020) 

DISEÑO DE INVESTIGACIÓN  VARIABLES DE ESTUDIO POBLACIÓN Y MUESTRA 
INSTRUMENTOS DE RECOLECCIÓN 

DE DATOS 
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Diseño no experimental de corte transversal, 
de alcance descriptivo-correlacional. 

 

 

 

 

Donde: 

M = Muestra 

VI = Fondo de inversión 

VII = Fondo de pensiones 

 r    =Relación 

 

Variables Dimensiones 

Fondo de inversión 
Inversión nacional 

Inversión extranjera 

Fondo de 
pensiones 

Rentabilidad nominal anual de los 
fondos de pensiones 

 

 

Población 

La población estará compuesta por la 
base de datos de la Superintendencia de 
Banca Seguros y AFP (2022) en cuanto 
a la información estadística de los fondos 
de pensiones y fondos de inversión. 

Muestra. 

La muestra estará conformada por los 
datos históricos referentes a los fondos 
de pensiones y fondos de inversión 
efectuados por las AFP en el Perú 
durante el periodo 2010-2021, los cuales 
serán tomados de la base de datos de 
Superintendencia de Banca Seguros y 
AFP (2022) 

Técnicas 

Análisis documental 

 

Instrumento 

Guía de análisis documental 
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Anexo B: Instrumentos  

Guía de análisis documental – Fondo de inversión 

Variables Dimensiones Indicadores 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

FONDOS 
DE 

INVERSIÓ
N DE LAS 

AFPS 

INVERSIÓN 
NACIONAL 

Gobierno 
        
14,085,56
6  

         
13,914,53
6  

         
16,938,77
0  

               
13,745,91
6  

                 
20,289,64
1  

                    
22,057,40
0  

          
29,841,97
4  

           
33,958,42
5  

            
35,633,74
0  

           
40,430,67
4  

          
27,933,73
8  

           
20,843,381  

Sistema 
Financiero 

        
16,529,33
5  

         
14,332,64
7  

         
16,268,00
3  

               
22,671,87
2  

                 
16,082,01
4  

                    
23,629,98
7  

          
19,956,52
1  

           
20,427,61
9  

            
16,231,78
5  

           
18,817,27
1  

          
20,070,64
5  

           
17,553,497  

Sistema no 
Financiero 

        
27,966,78
1  

         
23,174,56
1  

         
26,057,62
3  

               
20,207,30
8  

                 
19,746,75
6  

                    
15,873,58
4  

          
20,657,01
7  

           
23,697,92
5  

            
22,951,90
9  

           
26,727,65
2  

          
26,466,23
3  

           
27,516,392  

Administradora
s de Fondos 

          
2,700,659  

           
2,999,736  

            
3,679,622  

                  
4,308,302  

                   
5,419,234  

                      
5,407,355  

             
6,003,023  

             
5,699,977  

              
5,195,221  

             
5,335,831  

            
5,479,067  

             
5,682,200  

Sociedades 
Titulizadoras 

          
3,060,654  

           
3,763,360  

            
5,111,096  

                  
5,527,829  

                   
5,844,110  

                      
6,851,150  

             
6,591,580  

             
5,204,379  

              
4,051,011  

             
4,035,721  

            
3,421,734  

             
3,172,764  

INVERSIÓN 
EXTRANJER

A 

Gobierno 
          
2,156,596  

               
949,241  

            
1,705,359  

                  
1,340,936  

                      
673,915  

                           
98,359  

                
688,219  

                 
920,188  

              
1,487,774  

             
4,512,117  

            
7,137,325  

             
1,296,170  

Sistema 
Financiero 

          
3,522,984  

           
2,737,673  

            
2,639,637  

                  
2,732,042  

                   
2,287,523  

                      
1,867,329  

             
1,832,560  

             
1,577,880  

                  
946,262  

                 
741,537  

               
940,844  

                 
955,589  

Sistema no 
Financiero 

        
10,793,88
1  

           
8,220,460  

            
6,249,069  

                  
6,752,010  

                   
2,821,989  

                         
999,949  

             
1,719,853  

             
1,630,086  

              
1,493,027  

             
2,488,799  

            
2,322,645  

             
1,874,517  

Administradora
s de Fondos 

          
6,477,534  

         
11,529,25
2  

         
17,918,09
6  

               
25,095,36
2  

                 
40,725,82
6  

                    
46,931,91
7  

          
47,744,80
0  

           
63,578,77
5  

            
64,440,68
8  

           
70,705,16
8  

          
71,483,57
1  

           
53,670,834  

Sociedades 
Titulizadoras 

                
50,427  

                          
-    

                          
-    

                                
-    

                                 
-    

                                    
-    

                           
-    

                            
-    

                             
-    

                            
-    

                          
-    

                            
-    

Operaciones 
en Tránsito 

-              
48,817  

               
259,998  

               
285,793  

-                   
304,333  

                      
612,490  

                         
375,938  

             
1,317,278  

-               
448,612  

                  
982,219  

             
1,028,401  

-              
381,236  

                 
744,898  
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Guía de análisis documental – Fondo de pensiones 

 

Variables Dimensiones Indicadore
s 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

FONDOS 
DE 

PENSION
ES 

RENTABILID
AD NOMINAL 

ANUAL DE 
LOS 

FONDOS DE 
PENSIONES 

(%) 

Fondo tipo 
0 

n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a 4.66 3.71 4.26 3.02 0.76 

Fondo tipo 
1 

7.91 3.02 12.44 0.10 7.81 5.59 7.87 9.27 0.56 13.83 9.32 -3.17 

Fondo tipo 
2 

18.44 -7.06 11.78 -0.04 8.92 5.66 9.94 11.92 -1.30 12.92 10.52 6.55 

Fondo tipo 
3 

34.52 -17.32 10.63 0.32 6.69 2.41 10.46 12.44 -3.80 7.82 6.34 20.03 
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