Enero - Junio 2021 afio 8 no. 15 ISSN 2683-1481

*

,r'; UNIVERSIDAD DE GUADALAJARA

Diagnostico FACIL Empresarial, Finanzas,
Auditoria, Contabilidad, Impuestos, Legal

DIVISION DE CONTADURIA
CENTRO UNIVERSITARIO DE CIENCIAS
ECONOMICO ADMINISTRATIVAS




Director de la Revista Consejo Editorial Interno
Dr. Cristian Omar Alcantar Lépez Dr. Francisco de Jesus Mata GOmez
Universidad de Guadalajara Universidad de Guadalajara

Dr. Javier Ramirez Chavez
Editor Responsable Universidad de Guadalajara
Dr. Marco Antonio Daza Mercado Dr. Alejandro Campos Sanchez
Universidad de Guadalajara Universidad de Guadalajara

Dr. Sergio Sanchez Enriquez
Revision y composicion Universidad de Guadalajara
Miguel Angel Serrano Nufiez Dr. José Trinidad Ponce Godinez

Universidad de Guadalajara
Disefo de portada
Lic. Daniel Garcfa Arellano
Consejo Editorial Externo
Soporte técnico Internacionales
Lic. Sergio Ricardo Palomares Arias Dr. Ricardo Pahlen Acufia
Universidad de Buenos Aires (Argentina)
Dr. Francisco Borras Atiénzar
Universidad de La Habana (Cuba)
Dra. Begofia Prieto Moreno
Universidad de Burgos (Espana)
Dra. Ana de Dios Martinez
Universidad de Camagiey (Cuba)
Dra. Leticia Ortiz Torricos
Universidad Auténoma Gabriel René Moreno (Bolivia)
Dra. Cecilia Rita Ficco
Universidad Nacional de Rio Cuarto (Argentina)
Dr. Ricardo Alonso Colmenares Fldrez
Corporacién Universitaria U de Colombia (Colombia)
Dr. Gonzalo Wandosell Fernandez de Bobadilla
Universidad Catdlica de Murcia (Espana)

Nacionales

Dr. Jesus Maria Martin Terdn Gastelim
Universidad Estatal de Sonora (México)
Dr. José Manuel Osorio Atondo
Universidad Estatal de Sonora (México)
Dr. Oscar Gonzalez Mufioz

Universidad Veracruzana (México)

Dr. Juan Manuel Ortega Maldonado
Universidad Auténoma de Morelos (México)
Dra. Leticia Marfa Gonzdlez Velasquez
Universidad de Sonora (México)

Dr. Oscar Bernardo Reyes Real
Universidad de Colima (México)

Dr. Jerénimo Ricardez Jiménez
Universidad Veracruzana (México)

Dra. Aurea Arellano Cruz

Universidad de la Sierra Sur (México)
Dr. Juan José Garcia Ochoa

Universidad de Sonora (México)

Dr. Saulo Sinforoso Martinez
Universidad Veracruzana (México)



DIAGNOSTICO FACIL EMPRESARIAL [ ISSN 2683-1481
ARNO 8, NUM. 15, PP. 33-39, ENERO ® JUNIO 2021

‘DIAGNéSTICO

{ACI L

WEMPRESARIAL

Analisis comparativo de la rentabilidad y
liquidez en las administradoras de fondos de
pensiones, Peru

Carlos Alberto Vasquez Villanueva [ Universidad Cesar Vallejo Lima-Peru [ cavasquezvi@ucvvirtual.edu.pe
Rosa Huaman Fernandez / Universidad Cesar Vallejo Lima-Pert [ huamanfe@ucvvirtual.edu.pe
Yulisa Rosaly Rios Rios / Universidad Cesar Vallejo Lima-Peru / yriosr@ucvvirtual.edu.pe

Fecha de recepcidn: 15/03/2021
Fecha de aceptacién: 29/03/2021

Fecha de revision: 24/03/2021
Fecha de publicacién: 15/05/21

Resumen

El objetivo del trabajo fue el estudio y andlisis de la renta-
bilidad y liquidez de las entidades privadas administradoras
de fondos de pensiones (AFP), reguladas por la superinten-
dencia de bancay seguros (sBs) del 2015 al 2019. La metodo-
logia fue de enfoque cuantitativo, descriptiva comparativa
con disefio no experimental y corte transversal; la técnica
utilizada fue el analisis documental y el instrumento de reco-
lecciéon de datos mediante ficha de andlisis; la poblacién fue
de 40 estados financieros.

Los resultados encontrados sefialan a Habitat con ma-
yor rentabilidad econdmica y una rentabilidad financiera
entre -0.40 y -0.20, la liquidez corriente de las AFP es positi-
va y se encuentran por encima del 50%, la prueba acida de
Habitat, Profuturo y Prima tienen indicadores por encima
de 0.50; asi mismo, los indicadores de la prueba defensiva
sefialan que Habitat presentd disminucién en el periodo
2015 al 2017 de un valor de 0.75 a 0.25; AFP Prima muestra
valores entre 0.50 y 0.75, mientras que Integra muestra
menor capacidad de respuesta con valores por debajo de
0.50, con respecto a Profuturo. Se concluye que, dentro
del periodo investigado, las AFP presentan indicadores
aceptables de rentabilidad y liquidez.

Palabras clave: Rentabilidad, liquidez, fondos de pensiones,
analisis.

Abstract

The objective of the work was the study and analysis of the
profitability and liquidity of the private entities that man-
age pension funds of the AFPs, regulated by the banking
and insurance superintendency sBs from 2015 to 2019. The
methodology was quantitative, descriptive comparative ap-
proach with non-experimental design and cross section; the
technique used was the documentary analysis and the data
collection instrument using the analysis sheet; the popula-
tion was 40 financial statements.

The results found indicate that, Habitat with higher
economic profitability and a financial profitability between
-0.40 and -0.20, the current liquidity of the AFPs is positive
and they are above 50%, the acid test of Habitat, Profuturo
and Prima have indicators above 0.50; Likewise, the indi-
cators of the defensive test indicate that AFP Habitat pre-
sented a decrease in the period 2015 to 2017 from a value
of 0.75 to 0.25, AFP Prima shows values between 0.50 and
0.75 while AFP Integra shows less response capacity with
values per below 0.50, with respect to the Profuturo AFP.
Itis concluded that the AFPs within the investigated period
present acceptable profitability and liquidity indicators.

Keywords: Profitability, Liquidity, pension funds, analysis.
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Introduccion

El presente estudio considera como realidad problema-
tica el marco histdrico, legal, tedrico y de inversion de las
administradoras de fondos de pensiones (AFP) en Perd; la
observacidn de la realidad presenta, segtin evaluaciones en
el tiempo, que el trabajador experimentd el abandono de
las empresas al culminar la edad promedio de su ejercicio
laboral; la percepcidn era de que las empresas en un princi-
pio sdlo buscaban el fortalecimiento y el crecimiento de sus
ingresos, mas no la proteccién futura de sus trabajadores,
es por ello que diversos gobiernos buscaron salvaguardar a
los adultos mayores, por medio de los fondos de jubilacidn.

A nivel mundial, los fondos de pensiones son importan-
tes para la seguridad social, se sabe que estos estan cons-
tituidos por aportes de trabajadores, estas aportaciones
se pueden generar de manera obligatoria o voluntaria du-
rante la vida laboral; es asi como surgen las organizaciones
publicas y privadas dedicadas a la administracion de los
fondos de pensidn para el retiro de los trabajadores.

El siguiente estudio hace mencidn del crecimiento y
desarrollo del sistema de capitalizacién individual, el cual
va generando una creciente demanda en los paises latinos
como Perd, Chile, Colombia y México debido al buen ma-
nejo de instrumentos financieros que estd generando una
adecuada rentabilidad y seguridad en los afiliados. Para
cumplir con los objetivos va a requerir ampliar las oportuni-
dades de inversidn (Villar, Villagémez, Fuentes et al., 2013).

Por su parte, Berstein Jauregui y Cabrita Félix (2007)
mencionan que los afiliados al sistema privado de pensio-
nes tomaron la decisién de elegir una AFP buscando en-
tender las principales determinantes haciendo referencia
al estudio empirico del crecimiento del sector. Asi mismo,
cabe resaltar el trabajo decisivo de los vendedores en la
reclamacién de mas afiliados.

Perd es un pais que también cuenta con un Sistema
Privado de Administracion de Fondos Pensiones (SPP); de
manera legal se constituyeron desde1992, con el decreto
legislativo 25897, conocida como laley de la creacién de las
AFPy fue publicada en el gobierno del entonces presidente
Alberto Fujimori; se conoce también a lo largo del tiempo
que estas entidades se fueron estableciendo y constitu-
yendo bajo las reformas establecidas por cada gobierno.

Garduza Chaparro et dal. (2017) refieren que es el Estado
el encargado de establecer las regulaciones y normativas
que las entidades privadas deben cumplir; en la actualidad
las AFP peruanas estan reguladas y normadas por la Super-
intendencia de Banca, Seguros (sBS), con el fin de proteger
y velar por los aportantes y futuros pensionistas.

Las AFP tienen un rol importante en el pais y sociedad,
puesto que su mayor prioridad es buscar maximizar el ren-
dimiento de los fondos aportados y reducir los riesgos po-
sibles, teniendo presente que los fondos utilizados son pa-
trimonios de cada trabajador que se cotizan en una misma
entidad privada, por lo que el deber de las entidades admi-
nistradoras es mantener informando al titular del compor-
tamiento y evolucién financiero de su cuenta.

Con referencia al marco tedrico e inversidn de las enti-
dades privadas administradoras de fondos, se explica que
las mismas se encargan de la recepcidn del dinero aporta-
do por cada trabajador, a fin de capitalizar en fondos de in-
versiones que en un tiempo futuro generara un rendimien-
to; con ello los jubilados reciben, en el momento oportuno
de sujubilacidn, lo que les corresponde y pueden tener una
buena calidad de vida durante la vejez.

Por su parte, Rueda Eduardo (2017) afirma que la rea-
lidad actual de las pensiones en el Pert, sobre todo en el
régimen privado de fondos, tiene mayor nimero de afilia-
dos debido a la interferencia de distintos factores, algunos
de ellos propios del afiliado. A lo largo de los estos afios,
las AFP han ido ganando ingresos considerables, los cuales
les ha permitido mantenerse en el tiempo, por tal motivo
surge la necesidad de conocer la rentabilidad y la liquidez
de éstas.

En cuanto al SPP, tiene como propdsito colaborar con
el crecimiento y consolidacién del sistema de seguridad
colectiva en el sector de pensiones, la finalidad es brindar
proteccién ante amenaza de vejez, invalidez y deceso; esta
constituido principalmente por las AFp, adicionalmente in-
tervienen compafifas de seguros que otorgan servicios que
correspondan de igual modo las empresas o instancias que
intervienen en los procesos operativos asociados a la admi-
nistracion de fondo de pensiones (Texto Unico Ordenado,
Ley N°25897).

Actualmente, existen cuatro tipos de fondos, los mismo
que se componen por cuentas independiente de capitali-
zacidn; en ellos tenemos los de proteccidn, preservacion,
mixto y apreciacién de capitales, los que a su vez también
estdn compuestos por capitales propios de los accionistas.
Existen diversas modalidades de inversién reguladas por
instrumentos financieros y autorizaciones de inversion,
pero todas se rigen de acuerdo a las normas establecidas.

Por su parte Medina Giacomozzi, Gallegos Mufioz et al.
(2013) hacen referencia en su estudio el aporte obligatorio,
periédico, y la obtencidn de la rentabilidad para cada tipo
de fondo de los afiliados chilenos, por consiguiente, estd a
la expectativa de crecimiento constante con la aplicacién
de instrumentos financieros confiables.
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Antonio Roca (Actualizado 10-07-2015 6:53) hace refe-
rencia, en cuanto a la inversidn y los porcentajes que las
recaudaciones se generan en la Bolsa de Valores de Lima
(BVL) de acuerdo a los fondos; el fondo 1, categorizado
como conservador, estd expuesta a un rendimiento del 5%
y 7% anual, el fondo 2 a un rendimiento del 10% y alrededor
de 30% anual, el fondo 3 tiene mds mayor volatilidad a lar-
go plazo sus inversiones se establecen entre un 60% y 80%
invertido en acciones, con ello podemos establecer una va-
riabilidad en la rentabilidad de los aportes invertidos.

La ley vigente (Texto Unico Ordenado, Ley N° 25897),
en el articulo 25, establece instrumentos y regulaciones de
inversién de los fondos, siendo los valores entregados por
el Gobierno Central por medio del Banco Central de Reser-
va del Pert(i (BCRP) como los depdsito a plazo y entidades
del sector financiero, bonos expresados por sociedades
financieras y entidades privadas, acciones de trabajo, certi-
ficados de registro, productos procedentes de valores que
se comercian en rueda de bolsa y las cuotas de fondos mu-
tuos de inversidn en valores.

Asi mismo, Contreras Sullana et al. (2015) mencionan
que las entidades que cotizaron en la BVL en el 2014, ob-
tuvieron resultados de los contribuyentes del 1.52% del PBI
nacional, a pesar de ser un pequefio mercado de valores
comparado con Brasil, México, Chile y Colombia; no obs-
tante, el PBI peruano ha marcado cifras de 220% en los ulti-
mos 14 afios, lo que parece contradictorio porque a pesar
de estos datos, las cantidades negociables en la bolsa no
han generado mucha variacién.

La presente investigacion se basa en el rendimiento y
desempefio de los recursos, representados en indicadores
que permiten medir la rentabilidad neta y la liquidez de Ia
administracion de los fondos de pensiones; se tiene claro
que estas instituciones tienen como objetivo primordial es-
tabilizar el fondo de los aportantes, plantando los factores
econdmicos y mostrando estrategias comerciales.

RPP (03 de diciembre 2018) describe que existen posi-
bles sucesos econédmicos que afectaran los fondos, sin em-
bargo, por delante de ello estara la rentabilidad estableci-
da a largo plazo; es asi como cuando llega el tiempo de la
jubilacion, los fondos de los afiliados contienen el 51% de los
aportes y un 49% corresponde a la rentabilidad generada.

Es por ello la necesidad de investigar la rentabilidad
y la liquidez, por lo que se plantea el siguiente problema
general: ;Cudl es el estado en la rentabilidad y la liquidez,
de las AFP reguladas por la sBs?, del cual se desprenden los
siguientes problemas especificos: ;Cual es el estado en la
rentabilidad de las AFp reguladas por la sBS?, y ;cudl es el
estado de la liquidez, de las AFP reguladas por la SBS?

Esta investigacion se justifica por el interés de analizar
la rentabilidad y la liquidez de las AFP reguladas por la sBs,
debido a que es importante conocer la situacién econdmi-
ca por la cual atravesaron estas entidades en los ultimos
afios, esto sirve para la toma de decisiones futuras y el
conocimiento de cudles son los beneficios o pérdidas a un
corto o largo plazo, a su vez, serd de utilidad para futuras
investigaciones que requieran de informacién referencial
previa del tema.

La informacidén que se expone es relevante para todos
los peruanos que inician su vida laboral y que en el futuro
esperan gozar de una buena pensidn, este analisis permite
conocer cudl es larentabilidad y laliquidez de cada AFP; con
esto se podra hacer elecciones convenientes teniendo en
cuenta el grado de riesgo que ofrecen los cuatro fondos de
rentabilidad.

La informacidn financiera servird como herramienta de
analisis para conocer la relacién existente entre liquidez y
rentabilidad, y conocer los indices adecuados para la me-
dicién.

Por otra parte, se presenta como objetivo general, ana-
lizar la rentabilidad y la liquidez en las AFP reguladas por la
SBS. Respecto a los objetivos especificos: analizar la renta-
bilidad en las AFP reguladas por la sBsS y analizar la liquidez
en las AFP reguladas por la sBS

Metodologia

La presente investigacion es de tipo descriptiva-explorato-
ria. Ortiz Ocafia (2015; p. 34) menciona que la investigacion
descriptiva estudia las propiedades, cualidades, y atributos
mas relevantes y trabaja en hechos reales para unainterpre-
tacidon correcta del estudio. Asi mismo, éste se desarrolla
mediante estudios exploratorios ya que se busca precisar
dentro de un contexto particular

Hernandez Sampieri, Fernandez Collado y Baptista Lu-
cio (2006, p. 80) mencionan que la investigacion explora-
toria tiene por objetivo estudiar un tema poco investigado,
del cual se conoce poco o nada, lo cual implica familiarizar-
nos con acontecimientos relativamente desconocidos que
permitan establecer nuevas variables para futuras investi-
gaciones y sugerir afirmaciones y postulados

La poblacién estuvo constituida por 40 estados finan-
cieros (EEFF) provenientes de las administradoras de fon-
do de pensiones, que esta constituida por cuatro entida-
des, las cuales representan la totalidad de la poblacién de
estudio, estas fueron Habitat, Prima, Profuturo e Integra,
durante el periodo 2015-2019.
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Arias Fideas (2006) menciona que la poblacién es un
conjunto de elementos con caracteristicas comunes, para
las cuales serdn extensivas las conclusiones de la investiga-
cidén; ésta queda delimitada por el problema y por los obje-
tivos del estudio.

Para la presente investigacion se revisaron los estados
financieros anuales de toda la poblacién; por consiguien-
te, se aplicd una revisidn censal a todas las AFP que con-
forman el sistema privado de pensiones. Del Rio Sadornil
(2013) menciona que el censo es la recopilacion de todos
los miembros de una poblacién que poseen una determi-
nada caracteristica.

Resultados

Andlisis de la rentabilidad
Andlisis de la rentabilidad economica

TABLA 1. MEDIDAS DESCRIPTIVAS DE LA VARIABLE
“RENTABILIDAD ECONOMICA”

Rentabilidad
econdémica
Media
aritmética
Minimo
Maximo
Coeficiente
de variacion
(%)

Habitat 0.1125 -0.31 0.38 267.9
Integra 0.1720 0.16 0.18 6.22
Prima 0.2450 0.23 0.27 5.75
Profuturo 0.1769 0.17 0.18 3.67

En la tabla 1 se observa que Habitat tiene una media
aritmética de 0.1125, con un maximo y minimo de 0.38 y
-0.31 respectivamente, y un coeficiente de variacién de
267.9%. Integra tiene una media aritmética de 0.1720, con
un maximo y minimo de 0.18 y 0.16 respectivamente y
un coeficiente de variacion de 6.22%. Por su parte, Prima
tiene una media aritmética de 0.2450 con un maximo y
minimo de 0.27 y 0.23, respectivamente, y un coeficien-
te de variacion de 5.75%. Finalmente, Profuturo tiene una
media aritmética de 0.1769, con un maximo y minimo de
0.18 y 0.17, respectivamente, y un coeficiente de variacién
de 3.67%.

Conrelacién a la estadistica y publicaciones de la sBs, se
indica que la rentabilidad no siempre esta garantizada en el
futuro, ya que ésta es cambiante de acuerdo a la inversién

que se realiza, ademas de que la cantidad de afiliados al
afo sera variable en cada tipo de fondo.

Andlisis de la rentabilidad financiera

TABLA 2. MEDIDAS DESCRIPTIVAS DE LA VARIABLE
“RENTABILIDAD FINANCIERA”

T o S

© E © - 0

29 -2 o o S'c

- — :"' E E 9 o -~

2 e B e Z % ST R

E5 2E S 3 58S

SE = = = o3

o U= [}+] o 3
Habitat 0.0870 -0.34 0.34 330.5
Integra 0.1427 0.13 0.15 7.00
Prima 0.2395 0.22 0.28 11.73
Profuturo 0.1458 0.14 0.15 3.22

En la tabla 2 se observa que Habitat tiene una media
aritmética de 0.0870, con un maximo y minimo de 0.34 y
-0.34, respectivamente, y un coeficiente de variacion de
267.9%. Asimismo, Integra tiene una media aritmética de
0.1427, con un maximo y minimo de 0.15 y 0.13, respectiva-
mente, y un coeficiente de variacion de 7.00%. Prima tiene
una media aritmética de 0.2395, con un maximo y minimo
de 0.28 y 0.22, respectivamente, y un coeficiente de varia-
cién de 11.73%. Finalmente, Profuturo tiene una media arit-
mética de 0.1458, con un maximo y minimo de 0.15 y 0.14,
respectivamente, y un coeficiente de variacion de 3.32%.

La variacidn para este indicador sera la misma que se
muestra en la tabla 1, la variacién porcentual se produci-
ra después de la deduccidn de impuestos e intereses con
respecto a la inversidn y generar ganancias mantendra el
mismo rumbo para cada tipo de fondo

Andlisis de la liquidez
Andlisis de la liquidez corriente
En la tabla 3 se observa que Habitat tiene una media
aritmética de 1.0718, con un maximo y minimo de 1.86 y
0.63, respectivamente, y un coeficiente de variacion de
48.36%. Asimismo, Integra presenta una media aritmética
de 2.9392, con un maximo y minimo de 3.21y 2.74, y un
coeficiente de variacion de 6.67%. Prima tiene una media
aritmética de 1.1454, con un maximo y minimo de 1.24 y
1.02 y un coeficiente de variaciéon de 8.38%. Finalmente,
Profuturo tiene una media aritmética de 1.7306, con un
36
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mdximo y minimo de 1.85 y 1.59 y un coeficiente de varia-
cién de 10.23%.

Conrespecto a la tabla mostrada, en la liquidez corrien-
te se muestra que todas las AFP cumplen con sus obligacio-
nes a corto plazo, sélo en el periodo 2015, Habitat mostré
un porcentaje minimo que no garantizaba el cumplimiento
de sus obligaciones con tan sélo 0.63.

TABLA 3. MEDIDAS DESCRIPTIVAS DE LA VARIABLE
“LIQUIDEZ CORRIENTE”

De acuerdo con las AFP que son reguladas por la SBS,
se pudo observar que la Integra obtuvo resultados positi-
vos en los indicadores “prueba 4cida”, entre 2015 y 2019,
debido a que la entidad busca mantenerse y generar resul-
tados positivos para ser reconocidos a largo plazo por los
futuros afiliados, es por ello por lo que las inversiones de
los fondos resultaros efectivos a pesar del riesgo, con ellos
podrdn hacer frente a sus deudas.

Andlisis de la liquidez prueba defensiva

TABLA 5. MEDIDAS DESCRIPTIVAS DEL DE LA
VARIABLE “LIQUIDEZ, PRUEBA DEFENSIVA”

© 85
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© [
O35
Habitat 1.0718 0.63 1.86 48.36
Integra 2.9392 2.74 321 6.67
Prima 1.1454 1.02 1.24 8.38
Profuturo 1.7306 1.59 1.85 10.23

Andlisis de la liquidez prueba dcida

TABLA 4. MEDIDAS DESCRIPTIVAS DE LA VARIABLE
“LIQUIDEZ, PRUEBA aCIDA”
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Habitat 1.0718 0.63 1.86 48.36
Integra 2.9392 2.74 3.21 6.67
Prima 1.1454 1.02 1.24 8.38
Profuturo 1.7306 1.59 1.85 10.23

Enlatabla 4 se observa que Habitat tiene una media arit-
mética de 1.0718, con un maximo y minimo de 1.86 y 0.63,
respectivamente, y un coeficiente de variacion de 48.36%.
Asimismo, Integra tiene una media aritmética de 2.9392,
con un maximo y minimo de 3.21y 2.74, respectivamente,
y un coeficiente de variacion de 6.67%. Prima tiene una me-
dia aritmética de 1.1454, con un maximo y minimo de 1.24
y 1.02, respectivamente, y un coeficiente de variacion de
8.38%. Finalmente, Profuturo aparece con una media arit-
mética de 1.7306, con un maximo y minimo de 1.85 y 1.59,
respectivamente, y un coeficiente de variacion de 10.23%.
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Habitat 0.6439 0.28 117 51.35
Integra 0.2556 0.20 0.35 22.80
Prima 0.6780 0.57 0.81 15.67
Profuturo 1.1518 1.01 1.30 8.82

En la tabla 5 se observa que Habitat presenta una me-
dia aritmética de 0.6439, con un maximo y minimo de 0.28
y 1.17, respectivamente, y un coeficiente de variacion de
51.35%. Asimismo, Integra tiene una media aritmética de
0.2556, con un maximo y minimo de 0.35y 0.20, respectiva-
mente, y un coeficiente de variacion de 22.80%. Prima tiene
una media aritmética de 0.6780, con un maximo y minimo
de 0.81y 0.57, respectivamente, y un coeficiente de varia-
cién de 15.67%. Finalmente, Profuturo tiene con una media
aritmética de 1.1518, con un maximo y minimo de 1.30 y 1.01,
respectivamente, y un coeficiente de variacion de 8.82%.

En relacién a los resultados obtenidos, se afirma que
Habitat y Profuturo son las que mejor manejo y toma de
decisiones realizan, por lo tanto garantizan la operatividad
a corto plazo; por otro lado, Integra y Prima muestran re-
sultados por debajo de uno, lo cual muestra su poca efecti-
vidad para cumplir con sus obligaciones.

Discusion

El propdsito de la investigacion fue analizar la rentabilidad
y la liquidez mediante la comparacion de los indicadores de
las AFP reguladas por la sBS para el periodo 2015 al 2019.
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Se encontrd que la rentabilidad econdmica muestra la
comparacion porcentual de cada periodo segun su rendi-
miento. Por lo tanto, se afirma que la comparacién multi-
ple muestra la inversidn de cada empresa, en donde Habi-
tat obtuvo la mayor rentabilidad entre los afios 2017 al 2019
alcanzando valores de 0.20 a 0.40, los cuales representan
uno de los mejores indices sobre las otras empresas.

En lo que a rentabilidad financiera se refiere, se verifica
que Habitat es la que tiene mayor indice en el 2017, mien-
tras que Integra, Prima y Profuturo mantienen similar pro-
medio con respecto a este indicador.

En cuanto al ratio de liquidez corriente, se muestra una
tendencia normal con valores promedio por encima del
50%, es asi que la razdén corriente para Habitat presentd in-
dices correspondientes, en el 2015 al 2017 de 0.50 y 1.00,
para los afios 2018 al 2019 fueron de 1.00 y 2.00; por su par-
te, Integra presentd una tendencia normal entre los afios
2015 al 2019, de 1.50 y 2.00; Prima mantiene una tendencia
regular en los periodos 2015 al 2019 entre 1.00 y 2.00; y Pro-
futuro presentd el mejor indice de liquidez corriente frente
a las otras AFP, por encima de 2.50. En sintesis, de puede
manifestar que todas la AFP cubren sus necesidades a corto
plazo

La prueba dcida muestra una comparacién de valores,
en la cual la Habitat presenta los valores mas bajos en el
periodo 2015 al 2017, con valores de 0.50 y 1.00, respectiva-
mente, y en los afios posteriores presenta una tendencia
de mejora con indices por encima de 0.50; con respecto a
Prima y Profuturo, éstas mantienen una tendencia por en-
cima de 1.00. Por su parte, Integra es quien presenta mejor
valor, porlo tanto se da la efectividad con el cual se cumple
con sus obligaciones corrientes

Se encontré que la prueba defensiva muestra valores
cambiantes, donde Habitat muestra variaciones durante
los cinco periodos; Prima muestra variaciones entre 0.50 y
0.75; integra es la que presenta menor efectividad para en-
frentar imprevistos, y Profuturo es la que presenta mejor
indice frente al resto, por lo tanto, se deduce que es lamas
apta para enfrentar obligaciones a corto plazo sin incurrir
en sus inversiones.

Este trabajo fue de tipo metodoldgico descriptivo com-
parativo, debido a que se desarrolla en el ambito conta-
ble, ademas, este tipo de investigacion es recomendable
y util aplicarlo cuando se trabajan con mas de una empre-
sa, puesto que este tipo metodoldgico permite analizar y
hacer comparaciones en cuanto a las entidades estudiadas
en periodos, debido a que también se hace de forma re-
trospectiva.

Conclusiones

I. En lo que se refiere a la rentabilidad econémica, que
muestran la variacidn porcentual de los cinco periodos,
evidencié una gran diferencia en los afios 2017 y 2019;
evidenciando que Habitat es la mejor posicionada en
este indicador financiero, lo que la coloca como la me-
jor en generar mayor rentabilidad.

Il Conrespecto a la rentabilidad financiera, se determind
que la mejor posicionada es Habitat, a pesar de empe-
zar con valores negativos en los periodos del 2015 al
2019, de -0.40 y -0.20, respectivamente, esto demues-
tra una eficiencia y mejor inversién para los periodos
2017 al 2018 superando al resto de las AFP.

III' La liquidez corriente de las AFP muestra valores por en-
cima del 50%, el cual es positivo; asi mismo, se encontrd
que Profuturo presentd mejor indice de liquidez co-
rriente frente a las otras AFP: por encima de 2.50.

IV La prueba acida muestra la capacidad de las AFP fren-
te a sus obligaciones a corto plazo, en la cual se en-
contrg el rendimiento que presentan en los cinco pe-
riodos estudiados, lo que demuestra asi que Habitat,
Profuturo y Prima tienen valores por encima de 0.50,
es decir, que pueden cumplir con sus obligaciones
inmediatas; se evidencia también que Integra es la
mejor posicionada para enfrentar sus obligaciones a
corto plazo, esto debido a la eficiente inversion en la
BVL y en el exterior, lo cual representa mayor venta
de acciones, bonos soberanos y otras alternativas fi-
nancieras, asi como la inversidn local, que asciende a
53.20%.

V La prueba defensiva indica la capacidad de respuesta
ante imprevistos, haciendo uso solo de activos liquidos;
por lo tanto, de acuerdo a lo analizado se determind
que Habitat presentd disminucidn en el periodo 2015
al 2017, de un valor de 0.75 a 0.25; Prima muestra va-
lores entre 0.50 y 0.75, mientras que Integra es quien
muestra menor capacidad de respuesta con valores por
debajo de 0.50; Profuturo es la que mejor indicador pre-
senta para cumplir con su obligacién pactada.

Recomendaciones

Se recomienda realizar el analisis de comparacion constan-
te de la rentabilidad y liquidez, las cuales son indicadores
fundamentales de competitividad en el mercado, asi mismo
permiten brindar seguridad al afiliado con respecto a la elec-
cion de la AFP.
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A los actuales y futuros afiliados se les recomienda co-
nocer las diferentes AFp vigentes en el pais, para determi-
nar cudl de ellas ofrece mayor rentabilidad, lo que le va a
permitir generar mayores ganancias a sus aportes; del mis-
mo modo se recomienda conocer también los diferentes
tipos de fondo que existen segtin sus beneficios y riesgos.

Se recomienda que las AFP garanticen la mejor rentabili-
dad a sus afiliados, con la finalidad de que estas adquieran
mayor credibilidad y confianza para invertir.

Se recomienda mejorar los indicadores de liquidez y
rentabilidad con el fin de garantizar estabilidad, a pesar de
que esta pueda sufrir cambios positivos o negativos provo-
cado por factores externos.

Se recomienda atender la necesidad de informarse y
saber conrespecto a larentabilidad adecuada de las AFP en
el pais, lo que servira para la toma de decisiones en cuanto
al acumulado durante la vida laboral, con esto se sabe que
tales resultados se verdn reflejados a largo plazo, debido
que a diferencia del régimen pensionario publico (ONP);
este régimen es una estructura individual de capitalizacidn.

Sabiendo que la rentabilidad obtenida dependera de
los fondos de inversidn de cada AFP que actualmente exis-
ten cuatro fondos, que son la Fondo de pensiones tipo 0 o
Fondo de Proteccién de Capital; tipo 1 0 Fondo de Preser-
vacion de Capital; tipo 2 o Fondo Mixto, y Tipo 3 o Fondo
de Apreciacién del Capital; se recomienda que se busque
la mejor opcidn y la informacidn adecuada, debido a que
los afiliados ignoran los tipos de fondos existentes en cada
AFP; el conocimiento en esto es importante porque a ma-
yor riesgo mayor obtencién de rentabilidad y viceversa.

Finalmente, se recomienda a los investigadores que
deseen hacer y preparar investigaciones descriptivas com-
parativas en sectores empresariales, busquen aplicar los
analisis de ratios financieros, debido a que este tipo meto-
dolégico permite evaluar y comparar la evolucién de cada
empresa y de esta manera permite interpretaciones mas
claras para la toma de decisiones.
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