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RESUMEN 

Gestión y rentabilidad de las administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, periodo 2010-

2022 

En el Perú, las Administradoras de Fondo de Pensiones (AFP) desempeñan un papel crucial en 

la seguridad previsional de millones de ciudadanos, al gestionar los aportes individuales 

destinados a la jubilación. Durante los últimos años, este sistema ha enfrentado diversos 

desafíos, tales como la volatilidad de los mercados financieros, cambios normativos, retiros 

extraordinarios y cuestionamientos sobre la transparencia y eficiencia en la gestión de los fondos. 

Ante este contexto la investigación tuvo como principal objetivo determinar la relación entre la 

gestión y la utilidad de las entidades Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú; periodo 

2010-2022. Los objetivos específicos fueron: Evaluar la tendencia de la eficiencia de las 

Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. Evaluar la 

tendencia de la gestión de las administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el 

periodo 2010 - 2022. Conocer el comportamiento de la rentabilidad de las administradoras de 

Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. Y establecer la relación entre la 

gestión y la rentabilidad de las Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el 

periodo 2010 - 2022. La presente investigación se desarrolló en el ámbito nacional del Perú, 

tomando como unidades de análisis a las principales Administradoras de Fondos de Pensiones 

(AFP) que operaron en el país durante el periodo 2010-2022. La investigación fue de tipo 

aplicada, de nivel descriptivo-correlacional y diseño no experimental. La población de la 

investigación estuvo compuesta por los datos recopilados de los Estados Financieros (EE.FF.) 

de todas las AFP en funcionamiento en Perú durante el periodo 2010-2022. La técnica empleada 

fue la guía de observación y como instrumento la guía de análisis de observación. El análisis 

descriptivo e inferencial, es el que permitió el análisis de los datos procesados. Bajo estos 

criterios metodológicos se dio solución a los objetivos planteados, donde el resultado general 

indicó que existe relación significativa alta entre la gestión y la rentabilidad en el contexto 

analizado, por cuanto el valor de la significancia obtenida entre la gestión con el ROE y RAE fue 

inferior a 0.05 y el coeficiente de correlación de Pearson igual a 0.823 y 0.765, ante tales datos 

el estudio concluye que, una gestión eficiente, que incluya decisiones acertadas en la asignación 

de activos, la diversificación de cartera, la administración de riesgos y otros aspectos, puede 

influir positivamente en los resultados económicos y financieros de una administradora de fondos 

de pensiones.  

Palabras clave: gestión, eficiencia, gastos operativos, gastos administrativos, rentabilidad. 
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ABSTRACT 

Management and profitability of Peruvian pension fund administrators, 2010-2022 

period 

In Peru, Pension Fund Administrators (AFP) play a crucial role in the pension security of 

millions of citizens by managing individual contributions for retirement. In recent years, 

this system has faced various challenges, such as financial market volatility, regulatory 

changes, extraordinary withdrawals, and questions about the transparency and 

efficiency of fund management. Against this backdrop, the main objective of the research 

was to determine the relationship between the management and profitability of Peru's 

Pension Fund Administrators for the period 2010-2022. The specific objectives were: To 

evaluate the trend in the efficiency of Peru's Pension Fund Administrators during the 

period 2010-2022. To evaluate the trend in the management of Peru's Pension Fund 

Administrators during the period 2010-2022. To determine the profitability performance 

of Peru's Pension Fund Administrators during the period 2010-2022. To establish the 

relationship between the management and profitability of Peru's Pension Fund 

Administrators during the period 2010-2022. This research was conducted at the national 

level in Peru, using the main pension fund administrators (AFPs) operating in the country 

during the period 2010-2022 as units of analysis. The research was applied, descriptive-

correlational, and non-experimental in design. The research population consisted of data 

collected from the financial statements of all AFPs operating in Peru during the period 

2010-2022. The technique used was the observation guide, and the observation analysis 

guide was used as an instrument. Descriptive and inferential analysis enabled the 

processed data to be analyzed. Under these methodological criteria, the objectives set 

were achieved, with the overall result indicating that there is a highly significant 

relationship between management and profitability in the context analyzed, as the 

significance value obtained between management and ROE and RAE was less than 0.05 

and the Pearson correlation coefficient was equal to 0.823 and 0.765. Given these data, 

the study concludes that efficient management, including sound decisions on asset 

allocation, portfolio diversification, risk management, and other aspects, can positively 

influence the economic and financial results of a pension fund manager.  

 

Keywords: management, efficiency, operating expenses, administrative expenses, 

profitability. 
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CAPÍTULO I 

 INTRODUCCIÓN A LA INVESTIGACIÓN 

La gestión en una Administradora de Fondos de Pensiones (AFP) se orienta 

principalmente a optimizar los rendimientos de las inversiones, con el objetivo de 

incrementar los fondos y ofrecer mejores pensiones. Sin embargo, en algunos países 

de Latinoamérica se han identificado dificultades relacionadas con elevados costos 

operativos y comisiones, lo que impacta negativamente en la utilidad y, en 

consecuencia, en los ahorros acumulados de los afiliados (Dopierała & Mosionek-

Schweda, 2021).  

En América Latina según Álvarez et al. (2020), el proceso de envejecimiento se está 

acelerando debido a que, en las siguientes tres décadas, la proporción de personas 

mayores de 65 años se duplicará, llegando a casi el 18%, asimismo, la población de 80 

años y más, aumentará del 2% al 5% del total, esta situación ha dado lugar a la aparición 

de entidades públicas y privadas cuya responsabilidad es administrar y gestionar estos 

fondos de pensiones, con el fin de asegurar una jubilación adecuada para los 

trabajadores.  

En algunos países como Ecuador, Argentina, Chile, una preocupación común es que 

algunas AFP no logran obtener suficiente rendimiento en sus inversiones para garantizar 

pensiones adecuadas a sus afiliados, donde el 78% presentan una gestión ineficiente, 

baja rentabilidad, el 45 % toman malas decisiones de inversión y el 25% evidencian 

condiciones desfavorables en los mercados financieros, lo que genera críticas hacia las 

AFP. (Domínguez, 2021)  

Por su parte, Bernal (2020), señala que, el Perú se encuentra establecido un Sistema 

privado de Administración de fondos de Pensiones (SPP), en estas se pueden identificar 

cuatro tipos de fondos en el sistema: fondos de protección, fondos de preservación, 

fondos mixtos y fondos de apreciación de capitales, asimismo, estos fondos se 

componen de cuentas independientes de capitalización y también incluyen aportes de 

los accionistas cómo parte de su composición, indicando que la SPP presenta a cada 

trabajador cuatro administradoras de fondos de pensiones; Hábitat, Prima, Integra y 

Profuturo, donde estos son clasificados en diferentes categorías de fondos del 0-3.  

No obstante, la falta de educación financiera y otros factores contribuyen que los 

ciudadanos peruanos no tengan una comprensión clara de qué Administradora de 

Fondos de Pensiones elegir y una de ellas puede proporcionarles mayor rentabilidad en 

40
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relación a sus contribuciones, reflejando confusión en la elección del tipo de fondo, la 

modalidad de pago y el entendimiento de las comisiones asociadas (Machaca et 

al.2022).  

Es así que, en la Rentabilidad nominal anualizada de las administradoras previsionales 

del Perú, se puede observar que el fondo preservación de capital ha demostrado una 

baja volatilidad en los últimos 3, 5 y 10 años, registrando tasas de 8.52%, 7.27% y 

6.97%, por otro lado, el fondo balanceado o mixto ha mostrado una rentabilidad total 

media con tasas de 8.28%, 7.4% y 7.38% en los mismos periodos, sin embargo, el fondo 

apreciación de capital presenta una mayor volatilidad, con tasas de 6.05%, 5.5% y 

6.09%, respectivamente (SBS y AFP, 2020).  

Indudablemente, la seguridad social es un poderoso medio para para fomentar el 

progreso, debido a que promueve salvaguardar los intereses ante riesgos y fomentar la 

equidad, por esa razón el gobierno invierte una considerable cantidad de recursos para 

establecer mecanismos de protección social de carácter público, no obstante, en la 

documentación del del cuarto trimestre de 2019 sobre la Evolución del Sistema Privado, 

se destaca un leve aumento en la rentabilidad nominal anual de los fondos protección 

de capital y preservación de capital en comparación con marzo de 2019, en dicho 

periodo, la rentabilidad del fondo protección de capital alcanzó un 4,1%, mientras que la 

del fondo 1 fue de 3,1% (Soto, 2021).  

Esta problemática no es ajena en la región , dado que el Gobierno Regional de San 

Martín y las Unidades Ejecutoras asociadas tuvieron una deuda pendiente en el año 

2019 por aportes previsionales con las AFP Prima, AFP Integra y AFP Profuturo, esta 

situación se ha verificado a través de la conciliación de deudas realizada en el AFPnet, 

así mismo, esta información pone de manifiesto que el Gobierno Regional y Las 

Unidades Ejecutoras no han cumplido con efectuar el desembolso de los aportes 

previsionales que corresponden a las administradoras de fondos de pensiones 

señaladas, reflejando la falta de responsabilidad en la gestión financiera. 

Seguidamente en el año 2022 la conciliación de deudas realizada en la sede central del 

Gobierno Regional de San Martín presentó una deuda significativa por conceptos de 

aportes previsionales con las AFP donde el monto fue de S/ 35,648,598.64. sin 

embargo, se ha registrado un importe pagado de S/ 7,235,075.06.  y ahora el monto 

total desciende a S/ 28,420,174.90, no obstante, esta deuda puede generar 

consecuencias negativas tanto a las AFP y a los trabajadores que dependen de estos 

aportes para su futura jubilación. (San Martín, 2022) 
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Frente a la problemática presentada, es imprescindible determinar la relación entre la 

gestión y la rentabilidad de las empresas administradoras de Fondos de Pensiones en 

el Perú durante el periodo del 2010- 2022. 

1.1. Problema general  

¿Cuál es la relación entre la gestión y la rentabilidad de las Administradoras de Fondo 

de Pensiones del Perú; periodo 2010-2022? 

1.2. Problemas específicos 

- ¿Cómo es la tendencia de la eficiencia de las Administradoras de Fondo de 

Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022? 

- ¿Cómo es la tendencia de la gestión de las Administradoras de Fondo de Pensiones 

del Perú, durante el periodo 2010 - 2022? 

- ¿Cómo es la evolución de la rentabilidad de las administradoras de Fondo de 

Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022? 

- ¿Cuál es el grado de relación entre la gestión y la rentabilidad de las 

Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, periodo 2010 - 2022? 

1.3. Hipótesis de investigación  

La relación entre la gestión y la rentabilidad de las Administradoras de Fondo de 

Pensiones del Perú; periodo 2010 - 2022, es significativa 

1.4. Hipótesis específicas 

- La tendencia de la eficiencia de las Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, 

durante el periodo 2010 - 2022, es creciente. 

- La tendencia de la gestión de las Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, 

durante el periodo 2010 - 2022, es creciente  

- La evolución de la rentabilidad de las Administradoras de Fondo de Pensiones del 

Perú, durante el periodo 2010 - 2022, experimenta un aumento constante. 

- El grado de relación entre la gestión y la rentabilidad de las Administradoras de Fondo 

de Pensiones del Perú, periodo 2010 - 2022, es significativa. 

1.5. Objetivo general  

Determinar la relación entre la gestión y la rentabilidad de las Administradoras de Fondo 

de Pensiones del Perú; periodo 2010-2022. 
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1.6. Objetivos específicos  

 O1. Evaluar la tendencia de la eficiencia de las Administradoras de Fondo de 

Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. 

 O2. Evaluar la tendencia de la gestión de las administradoras de Fondo de Pensiones 

del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. 

 03.Conocer el comportamiento de la rentabilidad de las administradoras de Fondo de 

Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. 

 04. Establecer la relación entre la gestión y la rentabilidad de las Administradoras de 

Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022.

1

1

1

4

Página 24 de 64 - Engrega de integridad Identificador de la entrega trn:oid:::3117:533611735

Página 24 de 64 - Engrega de integridad Identificador de la entrega trn:oid:::3117:533611735



19 
 

CAPÍTULO II 

MARCO TEÓRICO 

2.1. Antecedentes de la investigación 

2.1.1. A nivel internacional 

Samudio (2022), Panamá, realizó una investigación sobre las administradoras de fondos 

de pensiones y la gestión de recursos de sus afiliados. Sus resultados revelaron que, 

las acciones llevadas a cabo por la AFP representaron una oportunidad valiosa en el 

sistema financiero de Panamá, sin embargo, presentaron que la decadencia de la 

población y el acrecentamiento de la expectativa de vida son desafíos en mediano y 

largo plazo para el sistema de pensiones en general, la investigación concluye que las 

AFPs enfrentan dificultad para generar la sostenibilidad, lo que resulta en pensiones 

insuficientes debido a un contexto demográfico cambiante. 

Ibarra (2022), México, en su artículo científico que estuvo orientado a “evaluar la 

eficiencia de gestión de la sociedad de inversiones básicas especializadas en fondos 

para el retiro”. Los resultados mostraron que, las pensiones contributivas se han 

transformado en la primordial fuente de ingresos durante la etapa de la vejez, debido a 

que estas pensiones son otorgadas mediante los sistemas de seguridad del país, en 

este sentido, las AFP deben llevar a cabo análisis exhaustivos para seleccionar las 

opciones más favorables que permitan maximizar los rendimientos. En conclusión, la 

gestión de fondos de pensiones implica la toma de decisiones estratégicas asociadas 

con la inversión de los recursos acumulados. 

2.1.2. A nivel nacional 

Damián y Narvaez (2019), Lambayeque- Perú, su investigación fue sobre “la rentabilidad 

de las administradoras de Fondos de Pensiones del Perú (2011-2020)”. Despues del 

análisis de datos, los resultados evidenciaron que, la mayor tasa de fondo fue de 6.76 

% y 3.81% en la rentabilidad, además la AFP que demostró la mayor rentabilidad 

acumulada real fue Habitat, con cifras del 56.25%, 59.18%, 44.08% y 10.15%, 

respectivamente y con menos rentabilidad fue la empresa integra con 37.81%, 43.72%, 

y 7.95% , en conclusión, es importante que las AFP se enfoquen en generar las 

rentabilidades adecuadas para sus afiliados, dado que esto contribuye a fortalecer la 

confianza de sus clientes. 

17
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Soto Escobar (2021), Huancayo – Perú, su estudio tuvo como título: “El retiro de fondos 

de pensiones por el COVID-19 y su impacto en la rentabilidad de las AFP”. 

Seguidamente los resultados demostraron que, La rentabilidad de los activos de la AFP 

Integra evidenció un efecto desfavorable, para el 1er trimestre del 2020, debido a que 

bajó a 4.17% y para el 2do trimestre del 2020 a 1.48%, esto indica que el retiro de fondos 

de pensiones influye en la situación económica donde la rentabilidad fue de -11%. En 

conclusión, la AFP tiene relación con los fondos de los afiliados, debido a que la AFP se 

encarga de gestionar esos fondos de manera responsable y eficiente. 

Pauca (2022), Tacna- Perú, presentó su estudio sobre el retiro de fondo de pensiones y 

su incidencia en la rentabilidad de las AFP. Los resultados mostraron que, en el año 

2019, se observó un crecimiento significativo en los retiros de las AFPS, superando los 

500 millones de soles en el mes de mayo, este monto corresponde específicamente a 

la AFP Integra, asimismo, durante el año 2020, se evidenció una disminución en la 

rentabilidad de AFP Habitat en diferentes tipos de fondos, especialmente en el mes de 

abril, debido a la incidencia del Covid-19. El investigador concluye que existe relación 

significativa entre la primera variable y la rentabilidad de las AFP en el Perú, con un nivel 

de significancia de 0.05. 

Vasquez et al. (2021), expuso su estudio denominado “Análisis comparativo de la 

rentabilidad y liquidez en las administradoras de fondos de pensiones. Lima- Perú”. Los 

resultados obtenidos indican que la empresa Hábitat ha mostrado una mayor 

rentabilidad económica en comparación con otras entidades, mientras que el lucro 

financiero ha oscilado entre -0.40 y -0.20, asimismo, las AFP tienen una liquidez 

corriente positiva que supera el 50%. En conclusión, en el período estudiado (2015 y 

2019), las AFPs muestran cifras satisfactorias en cuanto a rentabilidad y liquidez. 

2.1.3. A nivel local 

En Tarapoto, Mera (2021) llevó a cabo una investigación enfocada en la aplicación de 

la gestión estratégica financiera como medio para mejorar la rentabilidad de una 

empresa. Los resultados mostraron que, la rentabilidad de los fondos aportados, en el 

2017 fue del 0.09, mientras que en 2018 fue del 0.05. Estos valores indican que la 

empresa tuvo una buena rentabilidad en ambos años en relación a los fondos aportados, 

debido a que una rentabilidad favorable contribuye a incrementar el valor de los fondos 

a largo tiempo, en conclusión, la empresa ha logrado obtener una rentabilidad positiva 

y satisfactoria sobre los fondos aportados en ambos períodos de análisis. 
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2.2. Fundamentos teóricos 

2.2.1. Gestión de las administradoras de Fondo de Pensiones 

2.2.1.1. Conceptos 
Según Ibarra (2022), es la acción y el resultado de administrar o manejar algo de manera 

efectiva, esto implica llevar a cabo diversas actividades y procesos con el objetivo de 

lograr un control adecuado.  

Por su parte, Shyam (2022), indica que se utiliza generalmente para describir el conjunto 

de acciones o diligencias con el fin de lograr la realización de una actividad o deseo 

específico 

Cómo, Sarduy y Intriago (2022) explican que la gestión se enfoca en diversos aspectos, 

como el liderazgo, la motivación de los empleados, la administración del talento y del 

conocimiento, así como la promoción de la innovación. 

2.2.1.2. Importancia 
Por su parte, Ramirez et al. (2020), señala que la gestión es importante para cualquier 

organización debido a que permite establecer metas y objetivos claros para que se 

alcancen de manera eficiente, asimismo, Burbano-Pérez et al.(2021), indicaron que 

ayuda a planificar, dirigir y controlar los recursos disponibles de forma adecuada, como 

la capital, el personal, el tiempo, y materiales. En un entorno empresarial, la gestión les 

permite a las diferentes organizaciones adecurse con mayo rapidez a los cambios y 

aprovechar las oportunidades, por ello los gerentes deben ser capaces de identificar y 

abordar desafíos de manera oportuna. (Antunes y Pinheiro,2020) 

2.2.1.3. Gestión en Fondos de pensiones  
Monereo (2021), menciona que está compuesto por la agregación de todas las cuentas 

de sus colaboradoras que se encuentran afiliados a la AFP, asimismo, Sandoval y 

Hernández, (2019), indican que la AFP son empresas encargadas de gestionar estos 

fondos invirtiendo recursos en diversos instrumentos financieros con el fin de obtener 

retorno y asegurar el depósito de las pensiones en el momento de la jubilación, de modo 

que el Fondo de pensiones se compone de los recursos acumulados en los diferentes 

tipos de fondos administrados por la AFP. 

 Pensiones 

Las pensiones se financian de diferentes maneras, ya sea mediante sistemas de 

seguridad social gubernamentales, fondos de pensiones privados o planes de jubilación 

corporativos. Su propósito fundamental es brindar ingresos y respaldo económico a las 

2
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personas durante su periodo de jubilación, asegurando así su bienestar financiero. 

(Cigarroa et al.2019) 

 Fondos de pensiones 

Según Arenas (2019), los fondos de pensiones son instrumentos de inversión creados 

específicamente para acumular y administrar los ahorros destinados a la jubilación, 

debido a que estos fondos son gestionados por entidades especializadas con el objetivo 

primordial de garantizar un ingreso seguro durante la etapa de retiro. Para lograrlo, FIAP 

(2019), Sostiene que los fondos de pensiones diversifican sus inversiones a través de 

múltiples activos financieros, los cuales pueden ser acciones, bonos, bienes raíces y 

otros instrumentos, con el objetivo de generar rendimientos y hacer crecer el capital de 

los afiliados a lo largo del tiempo. 

 Sistema de pensiones 

Durante su vida laboral, los individuos realizan aportaciones que se acumulan en un 

fondo destinado a financiar las pensiones una vez que llegue el momento de retirarse, 

esto con el propósito de asegurar estabilidad económica a las personas durante su 

período de vejez, posibilitándoles mantener su estándar de vida y satisfacer sus 

necesidades esenciales.   

2.2.1.4. Evaluación de la gestión 
Como señala Ibarra (2022), la gestión es evaluada de la siguiente manera: 

- Eficiencia: 

Evalúa cómo se comportan los ingresos en comparación con los gastos que realiza las 

administradoras durante el desarrollo de sus operaciones económicas, tomando en 

cuenta los indicadores siguientes: 

Gastos operativos sobre ingresos: Este indicador se refiere a la relación entre los gastos 

operativos de una organización y sus ingresos, es decir, permite evaluar la eficiencia y 

la gestión financiera, para ello Ibarra (2022) presenta la siguiente fórmula: 

 

Gastos operativos 
_____________________ 

Ingresos. 
 

Gastos administrativos sobre ingresos: Es la proporción de los gastos administrativos 

de una empresa o entidad en comparación a sus ingresos, es decir, permite evaluar la 

eficiencia de la organización, seguidamente Ibarra (2022) expone la siguiente formula: 

 

20

57

Página 28 de 64 - Engrega de integridad Identificador de la entrega trn:oid:::3117:533611735

Página 28 de 64 - Engrega de integridad Identificador de la entrega trn:oid:::3117:533611735



23 
 

Gastos administrativos 
_____________________ 

Ingresos. 
 

Gestión Ingresos sobre activos total: Este último indicador muestra la habilidad de una 

entidad para generar ingresos en vinculación con el valor total de sus activos, para lograr 

identificar está dimensión se tiene en cuenta la siguiente fórmula, sustentada por Ibarra 

(2022): 

Ingresos 
_____________________ 

Activo total 
 

2.2.2. Rentabilidad de la Administradora de Fondos de Pensiones. 

De acuerdo con Medina et al. (2013) es el rendimiento financiero o ganancias que se 

obtienen a partir de las inversiones realizadas por las AFPs en nombre de sus afiliados. 

Desde su perspectiva Vergara (2022) rfiere que el rendimiento de la inversión realizada 

por la AFP es fundamental para aumentar el valor del fondo y garantizar una pensión 

más favorable en el futuro. 

Por su parte, Leyva y Rojas (2020), la rentabilidad es la capacidad de una organización 

para crear beneficios en relación con los recursos invertidos, también se le conoce como 

un indicador financiero que permite evaluar la eficiencia y la efectividad de una actividad 

empresarial, de acuerdo con , Quiroga (2019), esta se mide mayormente por medio de 

ratios financieros como; el retorno sobre la inversión, el retorno de los activos y el retorno 

sobre el patrimonio, los cuales permiten determinar el porcentaje de utilidad obtenida en 

relación con los activos empleados o utilizados. 

Es el rendimiento financiero o las ganancias generadas a partir de las inversiones que 

las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) realizan en representación de sus 

afiliados. Dicho rendimiento refleja la eficiencia con la que estas entidades gestionan los 

recursos del fondo, buscando maximizar los beneficios obtenidos dentro de los niveles 

de riesgo permitidos por la normativa vigente. En este sentido, constituye un indicador 

fundamental del desempeño de las AFP, ya que determina en gran medida la 

rentabilidad de las cuentas individuales y, por ende, el bienestar económico futuro de 

los aportantes (Damián y Narvaez, 2019).  

2.2.2.1. Importancia  
Por su lado, Morales (2022), menciona que la rentabilidad de los fondos administrados 

por las AFP son importantes porque asegurar la sostenibilidad del sistema de pensiones 

a largo plazo, además la rentabilidad positiva incrementa los ahorros  de los afiliados y 

garantiza que puedan recibir pensiones adecuada en el futuro, por su parte, Pauca 
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(2022), comenta que la rentabilidad de los fondos influye directamente en el crecimiento 

del patrimonio individual de los afiliados, debido a que un AFP con buenos resultados 

en rentabilidad permite a los afiliados aumentar sus aportes voluntarios, como también 

observa si sus ahorros están creciendo de manera positiva. 

2.2.2.2. Características 
Seguidamente, Nikulina et al.(2022), explica algunas características relevantes de la 

rentabilidad de las AFP: 

 Rendimiento de inversiones, debido a que está relacionada con el rendimiento de 

las inversiones realizadas por los fondos de pensiones. 

 Volatilidad, esto se debe porque experimentan diferentes variaciones a lo largo del 

tiempo a causa de la variabilidad de los mercados financieros. 

 Administración activa, porque busca maximizar la rentabilidad por medio de la 

selección de inversiones. 

 Información transparente, dado que deben proporcionar información clara referente 

a la rentabilidad de los fondos a sus afiliados. 

2.2.2.3. Sistema de Administradora de Fondos de Pensiones 
Consiste en que los trabajadores deben realizar periódicamente (mensual) un depósito 

correspondiente a un porcentaje de su sueldo o ingreso imponible en una cuenta 

personal gestionada por una administradora de fondos de pensiones (AFP). Este ahorro, 

también llamado cotización, equivale al 10% de la remuneración o ingreso imponible de 

la persona. Además de esto, la AFP cobra una comisión por administrar dicha cuenta, 

que actualmente oscila entre el 0,58% y el 1,45% de la remuneración imponible 

mensual. (Bianchi, 2022) 

2.2.2.4. Requisitos para ser afiliados de la Administradora de Fondos de 
Pensiones 

Respecto AFP (2022), los requisitos para que una persona pueda afiliarse a una 

Administradora de Fondos de Pensiones debe tener en cuenta los siguientes puntos: 

- Ser mayor de edad: significa que la persona debe haber cumplido los 18 años de 

edad. 

- Contar con un Documento Nacional de Identidad (DNI): Se requiere tener el DNI 

vigente y estar inscrito en el Registro Nacional de Identificación y Estado Civil 

(RENIEC). 
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- Tener una relación laboral o ser independiente: Es necesario estar trabajando como 

empleado dependiente o ser trabajador independiente, en otras palabras, generar 

ingresos sujetos a cotización previsional. 

- No estar jubilado: No se puede afiliarse a una AFP si ya se ha alcanzado la edad de 

jubilación y se está recibiendo una pensión. 

- No ser afiliado a otra AFP: En caso de que la persona ya esté afiliada a una AFP, 

no podrá afiliarse a otra a menos que realice un trámite de cambio de AFP. 

2.2.2.5. Afiliación 

 SBS (2021), es el acto por el cual un trabajador se incorpora al sistema privado de 

pensiones, un trabajador, debe tener en cuenta lo siguiente:  

 Tienes la opción de elegir entre afiliarte al sistema privado de pensiones a través de 

una AFP o formar parte del sistema nacional de pensiones mediante la Oficina de 

Normalización Previsional (ONP).  

 En el caso de afiliarse al Sistema privado de pensiones (SPP), realizarás 

contribuciones a tu AFP que se destinarán a la creación de un fondo de pensión.  

 Este fondo será utilizado para otorgar beneficios como jubilación, invalidez, 

sobrevivencia y gastos de sepelio.  

 Es importante destacar que el fondo de pensiones es inalienable, lo que significa 

que no puede ser utilizado por terceros.  

 La AFP será la entidad responsable de administrar el dinero de tu fondo, con el 

objetivo de generar ganancias a largo plazo. 

2.2.2.6. ¿Por qué afiliarse a una AFP? 
Afiliarse a una AFP brinda la oportunidad de gozar con un Fondo de pensiones que 

permitirá recibir ingresos regulares durante la etapa de retiro, en el Perú, existen dos 

alternativas para unirse a un sistema de pensiones: el Sistema Privado de Pensiones, 

gestionado por las AFP, y el Sistema Nacional de Pensiones (SNP), a cargo de la Oficina 

de Normalización Previsional (ONP). Si bien la afiliación es opcional para los 

trabajadores independientes, es una decisión relevante que no debe pasarse por alto. 

(Madona et al.2021) 

2.2.2.7. ¿Cuántas AFP existen en el Perú? 
Se evidencian 4 gestiones de Fondos de Pensiones: 

 AFP Habitat. 

6

6
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 AFP Profuturo. 

 Prima AFP. 

 AFP Integra. 

2.2.2.8. Evaluación de la Rentabilidad de la AFP 
Seguín Alfaro y Quiñones (2020) a fin de evaluar la rentabilidad de los fondos de 

pensiones, se tienen en cuenta las siguientes dimensiones:  

- ROA 

Está dimensión permitirá evaluar la rentabilidad de los activos de las AFP, debido a que 

compara los ingresos netos por la AFP con el valor total de sus activos, y así determinar 

si las empresas presentan una buena rentabilidad, para ello es necesario tener en 

cuenta la siguiente fórmula:  

Utilidad Neta 
_____________________ 

Activo Total 
 
 
 
 

- ROE 

Permite evaluar la rentabilidad del patrimonio de la empresa, determinando si la 

organización está generando una buena rentabilidad para sus accionistas en relación 

con su inversión inicial, tiene como indicador la siguiente ratio: 

Utilidad Neta 
_____________________ 

Patrimonio 
 

- Utilidad operativa sobre activo laboral 

Esta dimensión compara la utilidad operativa generada por la AFP con el valor total de 

los activos laborales que gestiona, por ello tiene como indicador la siguiente fórmula: 

 Utilidad Operativa 
_____________________ 

Activo laboral 
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CAPÍTULO III  

MATERIALES Y MÉTODOS 

3.1. Ámbito y condiciones de la investigación 

3.1.1. Contexto de la investigación 

Perú se ubica en la parte occidental de América del Sur y comparte fronteras con 

Colombia, Chile, Ecuador, Brasil y Bolivia. Con una extensión de 1,285,215.6 km², se 

clasifica como uno de los países más grandes del planeta. Además, su territorio 

presenta una notable diversidad geográfica, que se refleja en tres grandes regiones 

naturales: la Costa, la Sierra y la Selva, cada una con características climáticas, 

ecológicas y culturales propias. Esta variedad de paisajes no solo otorga al país un gran 

valor paisajístico y ambiental, sino que también influye de manera significativa en su 

desarrollo económico, social y cultura. 

En el País, existe un “Sistema Privado de Administración de Fondos de Pensiones”, por 

lo tanto, este estudio de investigación considerará las cuatro empresas reconocidas por 

la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), a saber: AFP Hábitat, AFP 

Integra, AFP Prima y AFP Profuturo. 

3.1.2. Periodo de ejecución 

La presente investigación se desarrolló a lo largo de un periodo de siete meses, 

comprendido entre octubre de 2023 y abril de 2024.  

3.1.3. Autorizaciones y permisos 

No aplica  

3.1.4. Control ambiental y protocolos de bioseguridad 

La aplicación de los instrumentos en la muestra seleccionada se realizó en el domicilio 

del investigador, con el propósito de resguardar la integridad y el acervo documental de 

las AFP.  

3.1.5. Aplicación de principios éticos internacionales 

En el desarrollo del trabajo de investigación se consideraron los principios o normas 

éticas señaladas a continuación: beneficencia, debido a que en el estudio se 

propusieron recomendaciones en función de las deficiencias identificadas en la gestión 

de las AFPs del Perú, con la finalidad de favorecer a los afiliados que aportan a estas 

organizaciones. Integridad, ya que la presente investigación fue realizada sólo con fines 
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académicos y no con intención de generar daños a las empresas haciendo mal uso de 

la información proporcionada. Respeto, ya que en la investigación se demostró respeto 

por todos los participantes del estudio, dado que se solicitaron los permisos necesarios 

para acceder a la información de las AFP. Además, se tuvieron en cuenta las directrices 

establecidas por la Universidad Nacional de San Martín.  

3.2. Sistema de variables 

3.2.1. Variables principales 

Variable 1: Gestión de las administradoras de fondo de pensiones del Perú 

Definición conceptual:  

Es la acción y el resultado de administrar o manejar algo de manera efectiva, esto 

implica llevar a cabo diversas actividades y procesos con el objetivo de lograr un control 

adecuado (Ibarra,2022).  

Definición operacional:  

La variable fue medida por medio de una guía de análisis. 

Variable 2: Rentabilidad de las administradoras de fondo de pensiones del Perú 

Definición conceptual:  

Es el rendimiento financiero o ganancias que se obtienen a partir de las inversiones 

realizadas por las Administradoras de Fondos de Pensiones en nombre de sus afiliados 

(Damián y Narvaez, 2019).  

Definición operacional:  

La variable fue evaluada por medio de una guía de análisis con sus dimensiones 

correspondientes. 

Tabla 1  
Descripción de las variables por objetivo específico N° 1 

Objetivo específico № 1: Evaluar la tendencia de la eficiencia de las administradoras de 
Fondo de Pensiones del Perú durante el periodo 2010- 2022. 

Variable abstracta Variable concreta Medio de registro Unidad de medida 

Gestión de fondo 
de pensiones del 
Perú 

- Gestión 

- Eficiencia 

Se utilizó una guía 
de análisis para 
evaluar la variable 
de gestión. 

Razón 
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Tabla 2 
Descripción de las variables por objetivo específico N° 2 
Objetivo específico № 2: Evaluar la tendencia de la gestión de las administradoras de Fondo 
de Pensiones del Perú durante el periodo 2010- 2022 

Variable abstracta Variable concreta Medio de registro Unidad de medida 

Gestión de fondo 
de pensiones del 
Perú 

- Gestión 

  -  Eficiencia 

Se utilizó una guía 
de análisis para 
evaluar la variable 
de gestión. 

Razón 

 

Tabla 3 
Descripción de variables por objetivo específico N° 3 
Objetivo específico № 3: Conocer el comportamiento de la rentabilidad de las 
administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010- 2022 

Variable abstracta Variable concreta Medio de registro Unidad de medida 

Rentabilidad de las 
administradoras de 
fondo de pensiones  

- ROA 

- ROE 

 

La variable de 
rentabilidad de la 
AFP también fue 
evaluada por medio 
la guía de análisis. 

Razón 

 

Tabla 4 
Descripción de variables por objetivo específico N° 4 
Objetivo específico № 4: Establecer la relación entre la gestión y la rentabilidad de las 
Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, periodo 2010-2022. 

Variable abstracta Variable concreta Medio de registro Unidad de medida 

Gestión y la 
rentabilidad de las 
Administradoras de 
Fondo de Pensiones 
del Perú 

Gestión 
Eficiencia 
Rentabilidad (ROA, 
ROE y Utilidad 
operativa sobre activo 
total) 

Las variables de 
gestión y rentabilidad 
de AFPS se 
evaluaron a través de 
una guía de análisis 
documental. 

Razón 

3.2.2. Variables secundarias  

El estudio se desarrolló bajo un enfoque descriptivo y correlacional, con el propósito de 

caracterizar las variables e identificar posibles relaciones entre ellas, Por lo tanto, no se 

contempló la intervención o control de variables secundarias, ya que el diseño 

metodológico no pretendía establecer causalidades ni realizar modificaciones en las 

condiciones existentes, sino únicamente identificar el grado de relación entre las 

variables analizadas.  
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3.3. Procedimientos de la investigación 

3.3.1. Diseño de la investigación 

La investigación fue de tipo aplicada, porque su finalidad fue utilizar dicho conocimiento 

para analizar, explicar y proponer soluciones prácticas a problemas reales relacionados 

con la gestión y la rentabilidad en las AFP del Perú (CONCYTEC, 2018).  

Asimismo, fue de nivel descriptivo-correlacional. Se utilizó un enfoque descriptivo para 

representar las variables tal como fueron observadas. Además, se ejecutó un análisis 

correlacional para examinar la vinculación entre las variables de la investigación, gestión 

y la rentabilidad de los fondos de pensiones en las Administradoras de Fondos de 

Pensiones (AFP) en Perú durante el periodo 2010-2022 (Hernández - Sampieri & 

Mendoza Torres, 2018).  

Población  

La población de la investigación estuvo compuesta por los datos recopilados de todas 

las AFPs en funcionamiento en Perú, comprendiendo que, a nivel nacional, existen 

cuatro empresas que conforman el sistema de AFP: Profuturo, AFP Integra, Prima AFP 

y AFP Hábitat, estas cuatro organizaciones invierten los fondos de sus afiliados con el 

objetivo de generar ganancias a largo plazo, pensando en su jubilación. La información 

recopilada abarcará el período comprendido entre los años 2010 y 2022. 

Muestra 

El tamaño de la muestra se determinó utilizando un muestreo no probabilístico de tipo 

por conveniencia., debido a que esta muestra se compone de la población total, es decir, 

los datos recopilados de todas las Administradoras de Pensiones en funcionamiento en 

Perú, que corresponden a cuatro empresas del sistema: Profuturo, AFP Integra, Prima 

AFP y AFP Hábitat. 

Diseño  

El diseño de este estudio es no experimental, pues en el transcurso de la recopilación 

de datos, el investigador no manipuló las variables, cuyo diseño es descriptivo- 

correlacional. (Arias y Covinos, 2021). Su fin principal es determinar la relación entre la 

gestión y la rentabilidad de las AFPs del Perú durante el período comprendido entre 

2010 y 2020. 

El esquema a emplear es presentando de la siguiente manera, donde las variables se 

relacionan entre sí: 
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V1 

 

                     M                    r 

 

V2 

M: Muestra. 

V1: Variable independiente: Gestión 

V2:  Variable dependiente: Rentabilidad de la Administradoras de Fondo de Pensiones. 

r: Relación entre ambas variables de estudio 

Los datos se sometieron a un proceso de análisis descriptivo e inferencial, donde se 

procesaron y presentaron en forma de tablas que incluyen frecuencias, porcentajes y 

valores numéricos para indicar el nivel de significancia y el grado de correlación entre 

las variables de estudio, es decir sobre la gestión y la rentabilidad de las AFPs del Perú.  

3.3.2. Objetivo específico 1 

Evaluar la tendencia de la eficiencia de las Administradoras de Fondo de Pensiones del 

Perú, durante el periodo 2010 – 2022. 

a) Actividades y tareas 

Se empleó una guía de análisis a fin de conocer la eficiencia de las Administradoras de 

la gestión de fondos de pensiones durante el periodo 2010 -2022 

b) Descripción de procedimientos 

Una vez obtenida la autorización de las AFP, se aplicaron los instrumentos diseñados a 

la muestra seleccionada. Posteriormente, los datos recopilados fueron tabulados, 

procesados y organizados en tablas de fácil interpretación, como también se utilizó el 

paquete estadístico SPSS V28, lo que permitió cumplir con el primer objetivo 

establecido. 

c) Técnica de procesamiento y análisis de datos 

Se utilizó la técnica de análisis descriptivo para llevar a cabo la evaluación. 

La técnica utilizada fue el de análisis, así como el tipo de análisis será descriptivo.  

3.3.3. Objetivo específico 2 

Evaluar la tendencia de la gestión de las administradoras de Fondo de Pensiones del 

Perú durante el periodo 2010- 2022. 
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a) Actividades y tareas 
Se empleó una guía de análisis a fin de conocer la tendencia de la gestión de fondos de 

pensiones durante el periodo 2010 -2022 

b) Descripción de procedimientos 
Una vez obtenida la autorización de las AFP, se procedió a aplicar los instrumentos 

diseñados a la muestra seleccionada. Posteriormente, los datos recopilados fueron 

ingresados y organizados en tablas de fácil interpretación, de igual manera, se utilizó el 

programa estadístico SPSS V28, a fin de alcanzar el segundo objetivo establecido en la 

investigación. 

c) Técnica de procesamiento y análisis de datos 
Se utilizó la técnica de análisis descriptivo para llevar a cabo la evaluación. 

La técnica utilizada fue el de análisis y el tipo de análisis será descriptivo 

3.3.4. Objetivo específico 3 

Conocer el comportamiento de la rentabilidad de las administradoras de Fondo de 

Pensiones del Perú, durante el periodo 2010- 2022 

a) Actividades y tareas 
Se empleó una guía de análisis a fin de conocer la utilidad de las administradoras de 

fondos de pensiones de en las AFP, es decir, AFP Hábitat, AFP Integra, AFP Prima y 

AFP Profuturo, durante el periodo 2010 -2020. 

b) Descripción de procedimientos 
Para conocer la rentabilidad de las AFP, se aplicó, una guía de análisis sobre la muestra 

de estudio, es decir, sobre las organizaciones AFP Hábitat, AFP Integra, AFP Prima y 

AFP Profuturo, con la finalidad de conocer el comportamiento de la rentabilidad de los 

fondos de pensiones de las APF y medir si experimentan un aumento constante para 

así dar respuesta al segundo objetivo planteado. 

c) Técnica de procesamiento y análisis de datos 
La técnica utilizada fue el de análisis y el tipo de análisis fue descriptivo.  

3.3.5. Objetivo general 

Establecer la relación entre la gestión y la rentabilidad de las Administradoras de Fondo 

de Pensiones del Perú, periodo 2010 -2022. 

a) Actividades y tareas 
Se utilizó la guía de análisis con el fin de conocer la relación de la gestión y la 

rentabilidad de las administradoras de Fondo de Pensiones del Perú en los periodos del 

2010, 2011,2013,2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2019, 2020, 2021 y 2022. 
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b) Descripción de procedimientos 
Después de contar con la autorización de las AFP, se aplicaron los instrumentos 

diseñados a la muestra seleccionada, asimismo, los datos recolectados fueron 

procesados utilizando el programa estadístico SPSS V28 y organizados en tablas que 

facilitaron su interpretación. De esta manera, se presentó los resultados que abordan el 

último objetivo específico del estudio. 

c) Técnica de procesamiento y análisis de datos 
La técnica empleada en la investigación consistió en el análisis de los datos recopilados, 

mientras que el tipo de análisis aplicado fue de carácter inferencial, lo que permitió 

establecer relaciones y patrones entre las variables estudiadas, así como realizar 

generalizaciones fundamentadas a partir de la muestra analizada. Este enfoque 

posibilita interpretar los resultados con un mayor grado de confiabilidad y sustento 

estadístico, contribuyendo así a la comprensión profunda de los fenómenos objeto de 

estudio utilizada fue el de análisis y el tipo de análisis fue inferencial. 

 

1
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CAPÍTULO IV  

RESULTADOS Y DISCUSIÓN 

4.1. Resultado específico 1 

Evaluar la tendencia de la eficiencia de las Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. 

 

Tabla 5 
Tendencia de la eficiencia de las Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. 

Eficienci
a 

Ratios 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Gastos 
operativos / 

ingresos 
59.0% 56.6% 52.9% 56.6% 49.5% 47.7% 48.9% 50.1% 46.7% 47.3% 54.3% 50.1% 50.4% 

Gastos 
administrativos/ 

ingresos. 
39.3% 36.8% 33.4% 38.8% 33.5% 33.5% 35.2% 36.8% 34.3% 34.9% 41.1% 37.7% 38.5% 

Nota. Portal de la SBS y AFP

1
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Figura 1  
Tendencia de la eficiencia de las Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el 
periodo 2010 - 2022 
Nota. Portal de la SBS y AFP 

 

En la tabla 5 y figura 1 se ver que, durante el periodo 2010-2022, las Administradoras 

de Fondos de Pensiones (AFP) del Perú han mostrado una tendencia general hacia una 

mayor eficiencia operativa y administrativa, evidenciada en la evolución de dos ratios 

clave: gastos operativos sobre ingresos y gastos administrativos sobre ingresos. La ratio 

de gastos operativos respecto a los ingresos se redujo progresivamente, pasando del 

59.0% en el año 2010 al 50.4% en 2022. Esta disminución refleja una mejora en la 

gestión operativa de las AFP, ya que indica que una menor proporción de sus ingresos 

se destina a cubrir los costos de funcionamiento. La mayor eficiencia operativa se 

observó en 2018, con un valor mínimo de 46.7%, mientras que en 2020 hubo un repunte 

hasta 54.3%, probablemente relacionado con los efectos económicos y logísticos 

derivados de la pandemia por COVID-19. No obstante, tras este aumento, el indicador 

volvió a estabilizarse en los años siguientes. Por su parte, la ratio de gastos 

administrativos sobre ingresos también muestra una tendencia decreciente, aunque con 

ciertas fluctuaciones. En 2010, las AFP destinaban el 39.3% de sus ingresos a cubrir 

gastos administrativos; esta proporción descendió hasta alcanzar su punto más bajo en 

2012 con 33.4%. Posteriormente, se observó una ligera tendencia al alza, alcanzando 

41.1% en 2020, posiblemente por el aumento de gastos relacionados con adecuaciones 

tecnológicas, trabajo remoto u otras medidas excepcionales adoptadas durante la 

emergencia sanitaria. En 2022, esta ratio cerró en 38.5%, lo que representa una mejora 

respecto al inicio del periodo, aunque evidencia que los gastos administrativos siguen 

teniendo un peso considerable en la estructura de costos de las AFP. 

3
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4.2. Resultado específico 2  

Evaluar la tendencia de la gestión de las administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. 

Tabla 6 
Tendencia de la gestión de las dministradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. 

Indicadore
s 

Ratios 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Gestión 
 Ingresos/ 

activos total 
52.5% 

57.3
% 

60.1
% 

40.8
% 

34.3
% 

36.5
% 

37.4
% 

36.0
% 

37.4
% 

36.6
% 

30.5
% 

32.8
% 

36.0
% 

Nota. Portal de la SBS y AFP 
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Figura 2 
Tendencia de la gestión de las Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el 
periodo 2010 - 2022 
Nota. Portal de la SBS y AFP 

 
En la tabla 6 y figura 2 se visualiza que la tendencia de la gestión de las Administradoras 

de Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 – 2022 fue decreciente en 

general, esto debido a que en el periodo 2010, el desempeño de las administradoras 

para generar ingresos en relación con el valor total de sus activos fue de 52.5%, llegando 

al pico más alto en el periodo 2012 (60.1%), por otro lado, el periodo donde se evidencio 

el menor capacidad para generar ingresos en función a sus activos fue en el 2020 

(30.5%), culminando el periodo de análisis (2022) con 36.0%. Tales datos indican que 

la gestión de las Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú desde el 2010 en 

adelante a mostrado insuficiencias o fue limitada, dado que esta fue decreciente a 

excepción de los periodos 2011 y 2012.  
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4.3. Resultado específico 3  

Conocer el comportamiento de la rentabilidad de las administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. 

Tabla 7 
Comportamiento de la rentabilidad de las administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022. 

Variable 
Indicadore

s 
Ratios 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Rentabilida
d de las 

AFPs 

ROE 
Utilidad 
Neta/ 

Patrimonio 

20.7
% 

25.6
% 

28.4
% 

15.7
% 

16.7
% 

18.3
% 

17.2
% 

16.5
% 

17.8
% 

17.8
% 

14.4
% 

20.0
% 

20.0
% 

ROA 
Utilidad 
Neta/ 

Activo total 

14.9
% 

18.2
% 

20.2
% 

11.9
% 

12.9
% 

14.2
% 

13.5
% 

12.9
% 

14.0
% 

14.2
% 

11.3
% 

15.3
% 

14.4
% 

Utilidad 
operativa 

sobre 
activo 
laboral 

 
Utilidad 

Operativa/ 
Activo 
laboral 

21.5
% 

24.9
% 

28.3
% 

17.7
% 

17.4
% 

19.1
% 

19.1
% 

18.0
% 

19.9
% 

19.3
% 

13.9
% 

16.4
% 

17.8
% 

Nota. Portal de la SBS y AFP

1
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Figura 3 
Tendencia de la rentabilidad de las Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, durante 
el periodo 2010 - 2022 
Nota. Portal de la SBS y AFP 

 

 

Figura 4 
Tendencia de la utilidad operativa sobre activo laboral de las Administradoras de Fondo de 
Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 - 2022 
Nota. Portal de la SBS y AFP 

 

En la tabla 7 y figura 3 y 4 se puede apreciar que, durante el periodo 2010-2022, los 

resultados económicos obtenidos de las Administradoras de Fondos (AFP) del Perú 

mostró una evolución significativa según tres indicadores clave: ROE, ROA y utilidad 

operativa sobre el activo total. En los primeros años del periodo, especialmente entre 

2010 y 2012, se evidenció un alto nivel de rentabilidad, alcanzando sus máximos valores 

3

3
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en 2012, con un ROE de 28.4%, un ROA de 20.2% y una utilidad operativa sobre activo 

del 28.3%. A partir de 2013, los indicadores presentan una ligera tendencia a la baja, 

aunque mantienen niveles estables hasta 2019, lo que refleja una gestión rentable y 

eficiente. Sin embargo, en 2020, como consecuencia de la pandemia por la COVID-19, 

se observa una caída importante en los tres indicadores, siendo el año de menor 

rentabilidad del periodo. Posteriormente, en 2021 y 2022, las AFP muestran señales de 

recuperación, con un ROE que se mantiene en 20%, un ROA de 15.3% y 14.4%, y una 

utilidad operativa que asciende nuevamente a 17.8% en 2022, aunque sin alcanzar los 

niveles máximos del inicio del periodo, lo que sugiere un proceso de adaptación a un 

entorno más desafiante. 

4.4. Resultado general  

Establecer la relación entre la gestión y la rentabilidad de las Administradoras de Fondo 

de Pensiones del Perú, periodo 2010 -2022. 

Tabla 8 
Relación entre la gestión y la rentabilidad de las Administradoras de Fondo de Pensiones del 
Perú, periodo 2010 -2022 

 ROE ROA 

Gestión 
Correlación de Pearson ,823** ,765** 

Sig. (bilateral) ,000 ,001 
N 13 13 

Nota. Datos procesados en el software SPSS 

 

Los datos organizados en la tabla 8 muestran que entre la gestión y la rentabilidad 
económica y la rentabilidad financiera existe relación altamente significativa, por cuanto 
el valor de la significación bilateral fue de 0.000 y 0.001, en el mismo orden. Asimismo, 
el valor del coeficiente de correlación de Pearson (R= 0.823 y 0.765) indica que esta 
relación es alta. Ante tales datos la hipótesis alterna es admitida y se afirma que cuando 
la gestión de las administradoras del Fondo de Pensiones del Perú tenga 
comportamiento positivo, la rentabilidad se verá favorecida o tendrá el mismo 
comportamiento.  
 
Discusiones  
Tras la ejecución de los instrumentos y análisis de los datos cada uno de los objetivos 

fueron resueltos en la investigación y afín de enriquecer teóricamente las variables 

gestión y rentabilidad en las Administradoras de Fondo de Pensiones se contrasta los 

hallazgos de la presente con anteriores estudios realizados en diversos contextos. Sin 

embargo, cabe señalar que no se encontraron estudios donde se haya analizado la 

gestión de las AFPs de manera conjunta y en un periodo prolongado, por lo que los 

resultados llenan el vacio científico existente y el estudio resulta de gran aporte a la 

comunidad científica.  
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El primer objetivo se centró a evaluar la eficiencia de las Administradoras de Fondo de 

Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 – 2022, donde los resultados indicaron que 

tanto la eficiencia de los gastos operativos como de los administrativos sobre los 

ingresos, mostro una pequeña mejoría con el transcurso de los años, dado que, en 

primer periodo de análisis, para ambos, el índice porcentual fue mayor al del último 

periodo analizado.  

Es positivo observar una tendencia hacia una mayor eficiencia, puesto que refleja un 

manejo más adecuado de los recursos por parte de las AFP a lo largo del tiempo (2010 

-2022). Por otro lado es posible que esta mejora en la eficiencia esté relacionada con 

diversos factores, tales como la mejora de proceso, implementación de tecnologías más 

eficientes, la reducción de costos innecesarios o una mejor gestión de riesgos, en tal 

sentido la identificación de las estrategias específicas que implementaron las AFP para 

lograr esta mejora y si estas estrategias pueden mantenerse en el futuro para continuar 

mejorando la eficiencia, resulta relevante, sin embargo aunque se observó una 

tendencia positiva, es importante tener en cuenta que una mejora "pequeña" puede no 

ser suficiente para abordar completamente los desafíos que enfrentan las AFP en 

términos de eficiencia.  

Seguidamente, se estudió y evaluó la tendencia de la gestión de las administradoras de 

Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 – 2022, donde el análisis de las 

ratios indicó que esta tendencia fue decreciente con una variación significativa en la 

capacidad de las administradoras para generar ingresos en relación con el valor total de 

sus activos. Esta capacidad alcanzó su punto más alto en 2012, con un 60.1%, mientras 

que en 2020 se registró el nivel más bajo, con un 30.5%. Al finalizar el período de análisis 

en 2022, esta capacidad se situó en un 36.0%. Estos datos sugieren que la gestión de 

las Administradoras de Fondos de Pensiones del Perú ha sido irregular desde 2010, 

mostrando tendencias decrecientes en general, con excepción de los años 2011 y 2012. 

Estos resultados son concordantes con señalado por Domínguez (2021) quien 

manifestó que en las AFPs de Ecuador, Argentina y Chile existe una preocupación 

considerable porque algunas AFP presentan una gestión ineficiente, el 45 % toman 

malas decisiones de inversión y el 25% evidencian condiciones desfavorables en los 

mercados financieros.  

La capacidad de las AFPs para generar ingresos en relación con el valor de sus activos 

es crucial para su salud financiera y la rentabilidad de los fondos que administra, puesto 

que la disminución en esta capacidad puede indicar problemas subyacentes en la 

gestión de inversiones, la eficiencia operativa o la adaptación a cambios en el entorno 

3
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económico y regulatorio. Asimismo, es preocupante observar que esta capacidad 

alcanzó su punto más bajo en 2020, especialmente considerando el contexto económico 

y financiero globalmente desafiante debido a la pandemia de COVID-19. Esto indica que 

las AFP enfrentaron dificultades adicionales durante ese año. 

Posterior ello se conoció el comportamiento de la rentabilidad de las administradoras de 

Fondo de Pensiones del Perú, durante el periodo 2010 – 2022, donde el Retorno sobre 

el Patrimonio (ROE) como el Retorno sobre los Activos (ROA) de las Administradoras 

de Fondos de Pensiones del Perú experimentaron fluctuaciones, no obstante, ambos 

indicadores alcanzaron sus puntos más altos en 2012 y mostraron tendencias 

decrecientes en algunos períodos, aunque se mantuvieron relativamente estables en 

general. Tales resultados guardan relación con lo señalado por Bernal (2020) quien 

afirmó que las AFPs en países como Ecuador, Argentina y Chile no logran obtener 

rendimientos adecuados para garantizar pensiones apropiadas a sus afiliados. 

Asimismo, Vasquez et al. (2021) al analizar la rentabilidad sostuvo que en durante los 

periodos de 2015 y 2019 la rentabilidad de las AFPs fue satisfactoria. Por su parte Pauca 

(2022) en su investigación sostuvo que el periodo 2020 la rentabilidad de las AFPs 

especialmente en el mes de abril se vio reducida significativamente debido a la 

pandemia. También, Damián y Narvaez (2019) señaló que la AFP que mayor 

rentabilidad alcanzó en los periodos de análisis (2011-2020) fue Habitad y la que menor 

rentabilidad generó fue Integra. Tales resultados obtenidos brindan una comprensión 

más profunda y fundamentada de la dinámica de la rentabilidad de las Administradoras 

de Fondos de Pensiones (AFP) en el contexto peruano, al evidenciar tanto los periodos 

de eficiencia y crecimiento financiero, como las limitaciones y desafíos que inciden en 

su desempeño. Asimismo, este análisis contribuye a fortalecer el entendimiento del 

comportamiento del sistema previsional, ofreciendo una base sólida para futuras 

investigaciones orientadas a optimizar la gestión y sostenibilidad del sector 

Finalmente, el análisis de la relación entre la gestión y la rentabilidad de las 

Administradoras de Fondo de Pensiones del Perú, periodo 2010 -2022, indicó que la 

relación es significativa alta, por cuanto entre la gestión y la rentabilidad económica la 

significancia fue de 0.001 y con la rentabilidad financiera de 0.000, además el valor del 

coeficiente indicó que esta relación es alta (R= 0.823 y 0.765), lo que indicó que una 

gestión adecuada conduce a una mayor rentabilidad es coherente con las expectativas 

del sector financiero. Una gestión eficiente, que incluya decisiones acertadas en la 

asignación de activos, la diversificación de cartera, la administración de riesgos y otros 

aspectos, puede influir positivamente en los resultados económicos y financieros de una 

administradora de fondos. El hallazgo evidencia la trascendencia de implementar una 
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gestión organizada, eficiente y coherente en las Administradoras de Fondos de 

Pensiones, como elemento clave para garantizar su estabilidad y sostenibilidad en el 

tiempo. Las políticas y prácticas de gestión implementadas por estas entidades pueden 

incidir de manera directa en la rentabilidad y, en última instancia, en la capacidad de 

proporcionar pensiones adecuadas a sus afiliados. 
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CONCLUSIONES 

1. Durante el periodo 2010-2022, las Administradoras de Fondos de Pensiones del Perú 

mostraron una tendencia hacia una mayor eficiencia operativa y administrativa, 

reflejada en la reducción de las ratios de gastos operativos y administrativos sobre 

ingresos, a pesar de algunas fluctuaciones asociadas a la pandemia; lo que evidencia 

mejoras en la gestión de costos, aunque persiste un peso importante de los gastos 

administrativos en su estructura financiera. 

2. Durante el periodo 2010-2022, la gestión de las Administradoras de Fondos de 

Pensiones del Perú presentó una tendencia decreciente en su capacidad para 

generar ingresos en función al valor de sus activos, alcanzando su punto más alto en 

2012 y su nivel más bajo en 2020, lo que evidencia limitaciones en la eficiencia de 

gestión durante el periodo, exceptuando de los años 2011 y 2012. 

3. Durante el periodo 2010-2022, la rentabilidad de las Administradoras de Fondos de 

Pensiones del Perú experimentó una evolución significativa, destacando altos niveles 

entre 2010 y 2012, una estabilidad moderada hasta 2019, una caída en 2020 debido 

a la pandemia y una recuperación parcial en los años siguientes, lo que evidencia un 

proceso de adaptación ante escenarios económicos cambiantes.  

4. Existe relación significativa y directamente proporcional entre la gestión y la 

rentabilidad de las Administradoras de Fondos de Pensiones del Perú durante el 

periodo 2010-2022, dado que el nivel de significancia obtenido fue menor a 0.05, lo 

que valida estadísticamente la hipótesis planteada. Asimismo, el coeficiente de 

correlación evidenció una relación alta entre ambas variables, lo que indica que una 

gestión eficiente y adecuada por parte de las AFP influye positivamente en su 

rentabilidad. En consecuencia, a medida que mejora la gestión administrativa, 

financiera y operativa de estas entidades, se incrementa también su capacidad de 

generar beneficios económicos, lo cual repercute directamente en los fondos del 

partícipe. 
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RECOMENDACIONES 

1. A las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), mantener la transparencia 

en la gestión de los gastos operativos y administrativos, proporcionando informes 

periódicos a los afiliados y a las autoridades reguladoras sobre cómo se están 

utilizando los recursos y qué estrategias se están aplicando para incrementar la 

eficiencia. 

2. A las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), realizar una gestión activa 

de la cartera de inversiones para maximizar los rendimientos y minimizar los 

riesgos. Esto implica una cuidadosa selección de activos y una diversificación 

adecuada para aprovechar oportunidades de inversión y mitigar la volatilidad del 

mercado. Asimismo, se deben efectuar evaluaciones detalladas de los riesgos y 

rendimientos con el propósito de valorar el desempeño de las inversiones y 

respaldar decisiones informadas en la distribución de los activos. Este proceso 

comprende la detección y la gestión anticipada de los riesgos financieros, 

económicos y regulatorios. 

3. A las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), realizar una revisión 

periódica de la cartera de inversiones y ajustarla según los factores del mercado y 

los propósitos de inversión. Esto puede incluir la diversificación adecuada de activos 

y la selección de inversiones que maximicen los rendimientos ajustados al riesgo. 

4. A las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), implementar una estrategia 

de inversión activa y diversificada que se ajuste al entorno del mercado y los 

alcances a largo plazo de los afiliados, lo que implica análisis continuo del mercado, 

adaptación a cambios, diversificación inteligente, gestión activa de riesgos, 

transparencia y comunicación.  
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ANEXOS 

ANEXO 1. Matriz de Operacionalización 

Variables Definición conceptual Definición operacional Dimensiones Indicadores Escala 

 
 
 
Gestión de las 
administradoras 
de fondo de 
pensiones del 
Perú 

Es la acción y el resultado de 
administrar o manejar algo de 
manera efectiva, esto implica 
llevar a cabo diversas 
actividades y procesos con el 
objetivo de lograr un control 
adecuado (Ibarra,2022)  

 

 

La variable fue medida por 
medio de una guía de 
análisis. Eficiencia 

Gastos operativos/ ingresos 
 

 

 

 

 

Razón 

Gastos administrativos/ ingresos 

Gestión  Ingresos / Activos total 

Rentabilidad de 
las 
administradoras 
de fondo de 
pensiones del 
Perú 

Es el rendimiento financiero o 
ganancias que se obtienen a 
partir de las inversiones 
realizadas por las 
Administradoras de Fondos 
de Pensiones en nombre de 
sus afiliados (Damián & 
Narvaez, 2019).  

 

 

 

La variable fue evaluada por 
medio de una guía de 
análisis con sus 
dimensiones 
correspondientes. 

ROA Utilidad Neta/ Activo total 
 

ROE Utilidad Neta/ Patrimonio 
 

 

 

Razón 

Utilidad operativa 
sobre activo laboral Utilidad Operativa/ Activo laboral 
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ANEXO 2. Matriz de consistencia 

 
 

FORMULACIÓN DEL PROBLEMA 
GENERAL 

HIPOTESIS GENERAL  OBJETIVO GENERAL  ASPECTOS TEÓRICOS 

¿Cuál es la relación entre la gestión y 
la rentabilidad de las Administradoras 
de Fondo de Pensiones del Perú; 
periodo 2010-2022? 
 
PROBLEMAS ESPECÍFICOS 
 
P.1. ¿Cómo es la tendencia de la 

eficiencia de las Administradoras 
de Fondo de Pensiones del Perú, 
durante el periodo 2010 - 2022? 
 

P.2. ¿Cómo es la tendencia de la 
gestión de las administradoras de 
Fondo de Pensiones del Perú 
durante el periodo 2010- 2022? 

 
P.3. ¿Cómo es la evolución de la 

rentabilidad de las administradoras 
de Fondo de Pensiones del Perú, 
durante el periodo 2010- 2022? 

 
P.4. ¿Cuál es el grado de relación 

entre la gestión y la rentabilidad de 
las Administradoras de Fondo de 
Pensiones del Perú, periodo 2010-
2022? 

 
La relación entre la gestión y la rentabilidad de 
las Administradoras de Fondo de Pensiones 
del Perú; periodo 2010 - 2022, es significativa 

 
 

HIPÓTESIS ESPECÍFICOS 
 

H.1. La tendencia de la eficiencia de las 
Administradoras de Fondo de Pensiones 
del Perú, durante el periodo 2010 - 2022, 
es creciente. 
 

H.2. La tendencia de la gestión de las 
administradoras de Fondo de Pensiones 
del Perú, durante el periodo 2010- 2022, 
es creciente. 
 

H.3. La evolución de la rentabilidad de las 
administradoras de Fondo de Pensiones 
del Perú, durante el periodo 2010-2022, 
experimenta un aumento constante. 
 

H.4. El grado de relación entre la gestión y la 
rentabilidad de las Administradoras de 
Fondo de Pensiones del Perú, periodo 
2010-2022, es significativa. 

 
Determinar la relación entre la 
gestión y la rentabilidad de las 
Administradoras de Fondo de 
Pensiones del Perú; periodo 2010-
2022. 
 
OBJETIVOS ESPECÍFICOS 
 
O1. Evaluar la tendencia de la 

eficiencia de las 
Administradoras de Fondo de 
Pensiones del Perú, durante el 
periodo 2010 - 2022. 

 
O2. Evaluar la tendencia de la 

gestión de las administradoras 
de Fondo de Pensiones del 
Perú durante el periodo 2010- 
2022. 

 
03. Conocer el comportamiento de 

la rentabilidad de las 
administradoras de Fondo de 
Pensiones del Perú, durante el 
periodo 2010- 2022. 

 
04. Establecer la relación entre la 

gestión y la rentabilidad de las 
Administradoras de Fondo de 
Pensiones del Perú, periodo 
2010-2022. 

 

V1: Gestión 
 
Según Ibarra (2022), es la 
acción y el resultado de 
administrar o manejar algo 
de manera efectiva, esto 
implica llevar a cabo 
diversas actividades y 
procesos con el objetivo de 
lograr un control adecuado.  
 

V2:  Rentabilidad de la 
AFP 

Es el rendimiento financiero 
o ganancias que se obtienen 
a partir de las inversiones 
realizadas por las 
Administradoras de Fondos 
de Pensiones en nombre de 
sus afiliados (Damián & 
Narvaez, 2019).  
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DISEÑO DE INVESTIGACIÓN  VARIABLES DE ESTUDIO 
POBLACIÓN Y 

MUESTRA 

INSTRUMENTOS DE 
RECOLECCIÓN DE 

DATOS 
 

 
 
Donde 
m = Muestra. 
V1 = Gestión 
V2 = Rentabilidad de las AFP 
r = Relación entre las variables. 

VARIABLE 1 
Variable 

I 
Dimensiones Indicadores 

Gestión 
Eficiencia 

Gastos 
operativos / 
ingresos 
Gastos 
administrativos / 
ingresos. 

Gestión 
Ingresos / activos 
total 

 
VARIABLE II 

Variable II Dimensiones Indicadores 

Rentabilidad 
de la AFP 

ROA 
- Utilidad Neta/ 

Activo total 

ROE 
- Utilidad Neta/ 

Patrimonio 
Utilidad 

Operativa/ 
Activo laboral 

- Utilidad 
Operativa/ 
Activo total 

 

Población 
 
 
La población de estudio 
está conformada por 
cuatro empresas que 
conforman el sistema de 
AFP: Profuturo, AFP 
Integra, Prima AFP y AFP 
Hábitat. 
 
Muestra 
La muestra esta 
conformada por cuatro 
empresas: Profuturo, AFP 
Integra, Prima AFP y AFP 
Hábitat. 
 

Técnicas 
Análisis documental 

 
 
 

Instrumento 
Guía de análisis documental 

Nota: Elaboración propia.  
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ANEXO 3. Instrumentos de recolección de datos  

Guía de análisis documental 
 

Instrumento para la variable gestión de las AFPs. 
 

 

Variable Indicadores Ratios 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Gestión de las 
AFPs 

Eficiencia 

 Gastos operativos 
/ingresos. 

                          

 

 Gastos administrativos/ 
ingresos. 

                           

Gestión  Ingresos/ activos total                            
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Guía de análisis documental 

Instrumento para la rentabilidad de las de las AFPs. 

 

Variable Indicadores Ratios 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Rentabilidad  

ROE 

Utilidad Neta/ Patrimonio                           

ROA 
Utilidad Neta/ Activo 

total 
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Anexo 4: Base de datos  

Variable Indicadores Ratios 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Gestión 
de las 
AFPs 

Eficiencia 

 Gastos operativos / 
ingresos 

59.0% 56.6% 52.9% 56.6% 49.5% 47.7% 48.9% 50.1% 46.7% 47.3% 54.3% 50.1% 50.4% 

 Gastos administrativos/ 
ingresos. 

39.3% 36.8% 33.4% 38.8% 33.5% 33.5% 35.2% 36.8% 34.3% 34.9% 41.1% 37.7% 38.5% 

Gestión  Ingresos/ activos total 52.5% 57.3% 60.1% 40.8% 34.3% 36.5% 37.4% 36.0% 37.4% 36.6% 30.5% 32.8% 36.0% 

 

Variable Indicadores Ratios 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Rentabilidad 
de las AFPs 

ROE Utilidad Neta/ Patrimonio 20.7% 25.6% 28.4% 15.7% 16.7% 18.3% 17.2% 16.5% 17.8% 17.8% 14.4% 20.0% 20.0% 

ROA Utilidad Neta/ Activo total 14.9% 18.2% 20.2% 11.9% 12.9% 14.2% 13.5% 12.9% 14.0% 14.2% 11.3% 15.3% 14.4% 
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Anexo 5: Estados financieros  

Periodos 2017 – 2022 
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Periodos 2011-2016 
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Periodo 2010 
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