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RESUMEN

El propdsito del estudio esta enfocado en determinar cual es la relacién entre
la rentabilidad de las compafiias de seguros y el rendimiento de la Bolsa de Valores
de Lima, periodo 2015 - 2021, los resultados del estudio son relevantes para las
compaiiias de seguros, les permitird comprender como los resultados del mercado
secundario se relacionan con el rendimiento del sistema de seguros o tomadores de
riesgo de los agentes de la economia.

La investigacion inicia con una introduccion, cuyo proposito es centrar el
tema de investigacion, asi mismo, se elabora una revision de literatura, cuyos
resultados son el soporte del estudio. Para la ejecucion del mismo, se ha utilizado
informacidn secundaria de bases de datos publicas y privadas, asi mismo, para la
comprobacion de las hipotesis, se efectud la prueba de normalidad de las series
analizadas y dado que no existe normalidad, se utilizo el coeficiente de correlacion

de Rho Spearman, dado los objetivos de la investigacion.

Palabras clave:

Rentabilidad del sistema de seguros, Rendimiento de la Bolsa de VValores de Lima.



ABSTRACT

The purpose of the study is focused on determining the relationship between
the performance of the Insurance system and the profitability of the Lima Stock
Exchange, period 2015 - 2021, the results of the study are relevant for insurance
companies, it will allow them to understand how the results of the secondary market
are related to the performance of the insurance system or risk takers of the agents of
the economy.

The research begins with an introduction, whose purpose is central to the
research topic, likewise, a literature review is prepared, whose results are the support
of the study. For the execution of the same, secondary information from public and
private databases has been used, likewise, for the verification of the hypotheses, the
normality test of the analyzed series was carried out and since there is no normality,

the coefficient Spearman'’s Rho correlation test, given the research objectives.

Keywords:

Profitability of the insurance system, Performance of the Lima Stock Markets.
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INTRODUCCION

El trabajo de investigacion presentado tiene como titulo “Rentabilidad
de las compafiias de seguros y su relacion con el rendimiento de la Bolsa de
Valores de Lima - BVL, periodo 2015 - 2021”, el problema principal de la
investigacion responde a la pregunta ¢Cémo se relaciona el rendimiento entre
las compafias de seguro y la BVL?, asi mismo, el objetivo principal es
determinar la relacién entre los rendimientos de la BVL y las compafiias de

Seguros en su conjunto.

La investigacion desarrollada contiene cinco capitulos: Planteamiento
del Problema, Marco Teorico, Hipdtesis y variables, Metodologia de la
investigacion, Analisis de los Resultados, y finalmente Conclusiones y
Recomendaciones, al final del documento se presenta las fuentes bibliogréaficas
que ha servido de base para el desarrollo del estudio; asi mismo, los apéndices

respectivos.

Capitulo I: Planteamiento del Problema, en este punto se plantea la
metodologia de investigacion acorde con los objetivos que se buscan alcanzar;
lo cual incluye la descripcion del problema, delimitaciones, problema general y
especificos, asi como los objetivos relacionados con los problemas,

justificacion, limitaciones; y finalmente la viabilidad de la investigacion.

Capitulo 1I: Marco Tedrico, contiene los antecedentes del estudio
planteado, marco conceptual y conceptualizaciones relacionadas con el
rendimiento del sistema de seguros del Peru y el rendimiento del mercado

secundario que afectan su comportamiento, es pertinente indicar que es basico



consultar informacion de otras investigaciones previas; de otro lado, las
variables analizadas son relevantes, terminando con la formulacion de las

hipdtesis respectivas.

Capitulo I11: Metodologia de la investigacion, comprende desde el tipo,
nivel, y disefio de investigacion, asi mismo, se explica la obtencion de la
informacién secundaria, obtenida de bases de datos publicas y privadas, la
investigacion, se caracteriza por ser basica y relacional; de disefio no

experimental y de corte longitudinal.

Capitulo IV: Discusion de Resultados, se trabajo con la informacion
obtenida de las bases de datos; lo que permitio realizar la parte de la estadistica
descriptiva y la inferencia, asi como la realizacion de figuras, las cuales se

interpretaron, dandose a conocer los resultados obtenidos.

Capitulo V: Comprobacion de hipotesis, para lo cual se tomo6 en
consideracién la distribucion de los datos a través de la prueba de normalidad y
en funcion a los resultados se utilizé el coeficiente de correlacion de Rho
Spearman, comprobandose las hipotesis planteadas, asi mismo, las conclusiones
estan relacionadas con el planteamiento de las hipotesis y referente a las
recomendaciones planteadas se puede apreciar que son aplicables al producto y

al sector Seguros.



CAPITULOI

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 Descripcion del Problema

El trabajo de investigacion a desarrollarse, esta referido al sector de
seguros, el cual esta conformado por 18 empresas en el mercado peruano, y se
cuenta con los siguientes productos, el 35% de las primas corresponden al ramo
generales, el 32.4% a los seguros de vida, el 19,6% a seguros privados de
pensiones y el 13.0% a seguros de accidentes y enfermedades.

Es importante precisar que las primas de seguros netas anualizadas
aumentaron en 17.4% con relacion a marzo del 2021, asi mismo, el indice de
siniestralidad retenida anualizada fue del 49,2% vy finalmente la ratio de
cobertura de obligaciones técnicas se ubico en 1.053 a febrero del presente afio.

Los productos de seguros son relevantes para toda actividad productiva
y personal, en ese sentido, los productos de seguros coberturan los riesgos que
puedan derivarse de cualquier contingencia, es decir, las compafiias de seguros
compran riesgos a cambio de una prima, la cual es el pago que hace el agente de
la economia a la empresa.

Finalmente, es pertinente precisar que el tema de investigacion es
relevante, dado que, en el contexto de la pandemia sanitaria, estas instituciones,
en especial los productos de vida, tuvieron un rol importante, dado que cubrieron
los siniestros personales derivados de la salud. Asi mismo, los seguros de no
vida, también cumplen un rol preponderante en el caso de siniestros derivados

de la propiedad de los bienes muebles e inmuebles. De otro lado, dado que las



1.2

compafiias de seguros reciben el pago de las primas por parte de los agentes de

la economia, estos recursos liquidos tienen que ser invertidos en portafolios de

inversion, con la finalidad de rentabilizar los recursos, en ese sentido una de las

fuentes de rentabilidad esta determinada por el comportamiento del mercado

secundario de valores, es decir, la BVL.290x3- 6 meses 1mes 460 65menual.

Delimitaciones de la investigacion

1.2.1

1.2.2

Delimitacion espacial

El tema de estudio que se pretende desarrollar, esta referido a la
relacion que existe entre la rentabilidad de las compafiias de seguros y el
rendimiento de la bolsa de valores de Lima — BVL del Peru, de otro lado,
el pais tiene una penetracion del sector asegurador (ratio Primas/PBI1%)
del 2% al 2021, cifra que es muy inferior a Chile, la cual tiene una

penetracion para el mismo afio del doble de la que representa el Perd.

El Peru al tener pocos empresas y personas que tienen un seguro
ya sea de vida o no vida, no logran bajar las primas de este sector, por lo
que, es necesario, que exista una mayor difusion para fortalecer la
cultura, enfatizando la importancia de contar con una cobertura sobre
riesgos o contingencias, lo cual contribuiria a mejorar alin mas el sistema

de seguros, incrementandose la penetracion de mercado.

Delimitacion temporal

El estudio de investigacion se tiene planeado desarrollar durante

el periodo de tiempo que comprende los meses de mayo a agosto.



1.2.3 Delimitacion conceptual

El trabajo de investigacion, tal cual se ha planteado, esta
determinado por encontrar el grado de asociacion o relacion entre la
rentabilidad del sector de seguros y el rendimiento del mercado

secundario, es decir, la evolucion de la BVL.

Determinar esta relacion tiene gran importancia, debido a que el
sector de seguros compra riesgos futuros de probables contingencias que
se puedan dar en el mercado, en cuanto a siniestros, en consecuencia, al
ser un sector liquido, es pertinente que invierta sus recursos en la
adquisicion de activos financieros o reales, los cuales son evaluados
previamente, ya que el objetivo principal, es rentabilizar los fondos, los
cuales seran destinados para atender siniestros y de otro lado, que la
compafiias tengan utilidades, las cuales contribuiran a fortalecer el

sector.

En la actualidad, a nivel pais existen pocos estudios sobre este
tema a tratar, y peor ain en la region, en consecuencia, el abordar el

mismo, contribuira a la toma de decisiones de los agentes de la economia.

1.3 Formulacion del problema

13.1

Problema general
¢Como se relaciona la rentabilidad de las compaiiias de seguros
con el nivel de rendimiento de la bolsa de valores de Lima - BVL, periodo

2015-2021?



1.3.2 Problemas especificos

a) ¢Como se relaciona el indice de retencién de riesgos con el nivel de
rentabilidad de las compafias de seguros del Peru, periodo 2015-
20217

b) ¢Como se relaciona el indice de siniestralidad con el nivel de
rentabilidad de las compafias de seguros del Perd, periodo 2015-
20217

c) ¢Como se relaciona el promedio de cobro de primas con el nivel de
rentabilidad de las compafiias de seguros del Perl, periodo 2015-
20217

d) ¢Como se relaciona la liquidez efectiva con el nivel de rentabilidad

de las compaiiias de seguros del Perd, periodo 2015-2021?

1.4 Obijetivos de la investigacion

1.4.1 Obijetivo general
Determinar cdmo se relaciona la rentabilidad de las compafiias
de seguros con el nivel de rendimiento de la bolsa de valores de Lima -

BVL, periodo 2015-2021.

1.4.2 Objetivos especificos
a) Determinar cémo se relaciona el indice de retencidn de riesgos con
el nivel de rentabilidad de las compafias de seguros del Perq,
periodo 2015-2021.
b) Analizar cual es la relacion entre el indice de siniestralidad con el
nivel de rentabilidad de las compafiias de seguros del Peru, periodo

2015-2021.



c) Establecer como se relaciona el promedio de cobro de primas con el
nivel de rentabilidad de las compafiias de seguros del Perd, periodo
2015-2021.

d) Analizar como la liquidez efectiva se relaciona con el nivel de
rentabilidad de las compafiias de seguros del Perd, periodo 2015-

2021.

1.5 Justificacidon e importancia de la investigacion

1.5.1 Justificacion

El estudio planteado se justifica por:

- Su Naturaleza:

Como se menciond anteriormente el Per( tiene un bajo indice
de penetracién de mercado de seguros, el cual es equivalente al 2%
del PBI, mientras que otros paises de América Latina tiene niveles
superiores de penetracion, lo cual significa que no tiene una gran
cobertura contra riesgos que pudieran ocurrir en el mercado o en la
actividad empresarial y personal.

Estudiar el comportamiento del sector asegurador de la
economia peruana, nos permite conocer cual ha sido su evolucion
durante el periodo de estudio, asi mismo, determinar cobmo ha sido el
rendimiento del sector, en especial durante la pandemia sanitaria.

De otro lado, contar con un seguro de vida o no vida, les

permite a los agentes de la economia cuberturar sus riesgos y de esta



manera los resultados de sus actividades empresariales y personales
no serian tan afectadas al tener una cobertura para futuras
contingencias.
Su Magnitud:

La investigacion busca resaltar la importancia del desarrollo
del sector asegurador, el cual contribuye a mejorar la calidad de vida
de las personas, asi como, el desarrollo de las empresas. Como es
sabido los riesgos pueden frenar el desarrollo de las empresas ante
siniestros de cualquier magnitud, es mas, estos contribuyen a la
continuidad de los negocios que se coberturan.

El impacto de no coberturar en general trae consecuencias
para el desarrollo de la economia del pais, en ese sentido, se debe
contar con un sector de seguros rentable que pueda ser sostenible en
el tiempo y que de esta manera beneficie al crecimiento de la
economia peruana.

Su Trascendencia:

Los resultados a obtenerse son de transcendental importancia
para los agentes de la economia y para el desarrollo y el crecimiento
econdémico del pais. Como se ha visto anteriormente, contar
solamente con el 2% de penetracién de mercado, no es suficiente y
nos lleva a repensar como pais cual deberia ser el rol de los seguros
en la economia en general.

Los paises desarrollados tienen una penetracion importante de
los seguros, el cual representa el peso que tienen las primas de seguros

sobre el PBI de un pais, por ejemplo, en Estados Unidos o en Europa



1.5.2

este indicador esta por encima del 7%, mientras que América Latina,
bordea en promedio el 3%. En ese sentido, el sector publico
conjuntamente con el sector privado debe definir estrategias
orientadas a mejorar este indicador, incidiendo a traves de la
educacion, de tal forma que forme parte de la cultura de los agentes

econémicos.

Importancia de la Investigacion

El Per( se caracteriza por tener productos de seguros obligatorios,
como el SOAT (Seguro obligatorio de accidentes de transito), los cuales
estdn orientados a coberturar accidentes de transito que conlleven a
lesiones corporales o la muerte y también a terceros, también se encuentra
dentro de este rubro los seguros de vida ley, y el seguro complementario
de trabajo de riesgo (SCTR). De otro lado, estan los seguros no

obligatorios como, seguros patrimoniales, seguros sociales, entre otros.

Los seguros estan enfocados a cubrir una serie de riesgos, en
consecuencia, contar con un seguro evitara que determinadas situaciones
que impliquen la vida de las personas, las enfermedades o robos, asi como,
incendios de féabricas, robos en general, entre otros, disminuyan el impacto
en la economia de las personas naturales como juridicas, disminuyendo el

impacto en la economia de los agentes y principalmente los planes futuros.

Los productos de seguros, estan relacionados con la ocurrencia de
un evento dentro de un contexto de incertidumbre, lo cual genera un

desembolso de dinero, en ese sentido, las compafiias de seguros ofrecen la



10

compra de riesgos que permita tener cierta relativa tranquilidad a los
tomadores de estos productos, contribuyendo a mejorar la calidad de vida

de las personas y las empresas.

1.6 Alcancesy limitaciones de la investigacion

16.1

1.6.2

Alcances

Los resultados a obtenerse del estudio, estdn orientados a
desarrollar e implementar estrategias para mejorar la performance del
sector asegurador del Perd, a traves del cambio de cultura de los agentes

de la economia, respecto a los productos de seguros.

Los seguros contribuyen a un mejor bienestar de todos, ya que a
través de ellos se esta minimizando el riesgo de futuras contingencia que
pueden en muchos casos generar el cierre de las empresas o industrias y
lo que es peor la vida de las personas. Todos estamos expuestos, es decir,
las personas, los bienes muebles o inmuebles que forman parte del

patrimonio o capital de las empresas.

Limitaciones

Una limitacién podria darse por la forma de presentacion de la
informacion secundaria de la cual se obtendran los datos, la misma que
nos permitira el desarrollo de la investigacion planteada, sin embargo,
tratando la informacion pertinente a través del ordenamiento de los datos
de acuerdo a los requerimientos se podra cumplir los objetivos que se

buscan en la investigacion.



2.1

11

CAPITULO I

MARCO TEORICO

Antecedentes del estudio

2.1.1 Antecedentes Internacionales

(Rodriguez), en su trabajo de investigacion titulado “La cultura
aseguradora y la rentabilidad de las compafiias de seguros en el Ecuador.

Universidad Técnica de Ambato, Ecuador.

Conclusion:

El estudio de la cultura aseguradora y la rentabilidad financiera
de las compafiias de seguros que se desarrolla en el presente trabajo de
investigacion se fundamenta en la importancia que este sector tiene en la
economia de nuestro pais, asi como en su dinamizacion pues este sector
estd inmerso tanto en las instituciones publicas, asi como en las
organizaciones privadas proporcionando tranquilidad, seguridad y
respaldo a todos aquellos que adquieren una poliza de seguros. La actual
crisis economica a nivel global ha generado impactos negativos en las
diferentes economias especialmente en paises en vias de desarrollo, en
este sentido la economia ecuatoriana ha sido afectada fuertemente debido
principalmente a politicas estatales a través de las cuales el gobierno ha
realizado reformas y modificaciones a las leyes y normativas actuales las

cuales enfrentan al sector asegurador a un estado de incertidumbre en el
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cual puede verse tambaleante la prevalencia de las compafiias de seguro

en el mercado.

El sector asegurador, al igual que la mayoria de sectores
econdmicos que buscan permanecer en el mercado, ha generado una serie
de estrategias a través de las cuales se impulsan y potencializan los
diferentes servicios o productos que ofertan y ademas pretende que el
sector asegurador, por medio de una propuesta comunicacional, llegue a
incrementar sus niveles de penetracion en el mercado mediante la
concientizacion y el cambio de actitud de la poblacion frente a los
diversos riesgos consiguiendo mejorar la percepcion acerca de los
seguros y sus benéficos a mediano y largo plazo entendiendo que los
beneficios son mayores que los costos y desde el punto de vista de las
compafiias de seguros el incremento de la rentabilidad y, l16gicamente su

permanencia en el mercado.

Antecedentes Nacionales

(De la Cruz, Huaman, & Salinas, 2018), en su trabajo de
investigacion titulado “Optimizacion de portafolios de inversion para
compafiias de seguros del Per( — ramo vida”. Universidad ESAN, Lima

- Peru.

Conclusion:

De acuerdo al analisis desarrollado con relacion a la coyuntura y
perspectivas del mercado de seguros ramo vida junto con el marco legal

regulatorio para la gestion de inversiones se evidencia que el impacto de
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la Ley No 042517 ha modificado la estrategia de inversion de las
compafiias de seguros de ramo vida en el Per( al exigir crecientes montos
en inversibn en instrumentos que por su clasificacion
contable (“inversiones disponibles para la venta” ¢ “inversiones a valor
razonable con cambios en resultados™) se encuentran afectas al riesgo de

mercado.

En este contexto, toma relevancia la propuesta de la metodologia
de optimizacién del portafolio desarrollada en la presente tesis como

herramienta de analisis para la toma de decision de inversion.

Finalmente, una vez definida la metodologia de optimizacién del
portafolio se ha evidenciado su aplicacion de acuerdo a cada etapa
planteada que incluye aspectos normativos regulatorios propios del
sector de seguros ramo vida en el Per(. Los resultados indican que fue
posible obtener una mayor ratio de Sharpe Modificado (mayor ratio
rendimiento/riesgo) con asignaciones propuestas para estructurar el
portafolio de inversiones. Los instrumentos mas ponderados fueron:
Acciones emitidas por Credicorp Ltd., Fondo mutuo BBVA Soles FMIV,

Renta Fija, Bonos emitidos por Republica del Perd.

2.2 Bases Tebricas

2.2.1 Las Compafiias de Seguros

De acuerdo a Albarracin (2000), define la actividad aseguradora
como: “La actividad aseguradora forma parte de la actividad econémica

y mercantil de los paises. Tiene unas caracteristicas especificas,
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peculiares y complejas relacionadas con la prestacion de servicios
surgidos de la existencia de riesgos economicos (actuales o futuros) que
afectan a los individuos, a las empresas y a la sociedad en general. Estos
riesgos, para ser incluidos en la actividad aseguradora, deben reunir unas
condiciones relacionadas con las presiones ejercidas por los cambios
ocurridos en el entorno social, econémico, tecnolégico y legal”.

Por otro lado, el mismo autor define a las compafiias de seguros
como: “empresas privadas que venden los servicios de seguros de
proteccidn contra riesgos a sus asegurados”, o sea el pago de una péliza
de proteccién frente a posibles eventos futuros o riesgos, riesgos que
pueden crear necesidades patrimoniales, accidentes o de vida, por tal
motivo las personas e instituciones tienen el interés de contratar una
poliza buscando aminorar las posibles pérdidas (Albarracin, 2000). Por
otro lado, Piljan & otros (2015), nos dice en su investigacion que: “son
fundamentales para sector asegurador pues si su participacion el sector
asegurador no existiria; por otra parte, poseen un rol importante en los
sistemas financieros y esto se da en todos los paises del mundo™. Por
ejemplo tenemos que en los paises desarrollados, la totalidad de sus
habitantes tienen un contrato de seguros, ademas se puede observar que
muchas personas en estos paises invierten gran parte de sus ahorros en
las aseguradoras para poder cubrir riesgos futuros y aseguras su
patrimonio o familia, por otro lado, las aseguradoras son los
intermediarios financieros que invierten los fondos recaudados (pago de
primas) en otros sectores del pais o el extranjero buscando rentabilidad

(Piljan, Cogoljevi¢, & Piljan, 2015).
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2.2.2 Contrato de Seguros

Denominada también poliza de seguro, es el contrato que reduce
una posible pérdida o apuro financiero entre el asegurado y la
aseguradora, por el cual esta le ayuda al asegurado a cubrir el costo de
eventos imprevistos como robos o dafios de propiedad, accidentes o
enfermedad del asegurado, ademas de otorgarle a la familia una
retribucion financiera por si ocurriera su muerte, siendo el compromiso
del asegurado de pagar una prima o importe a la compafiia a cambio que
esta cubra al asegurado si ocurre un evento desafortunado, siempre y
cuando se cumpla la politica que esta estipulada en la pdliza (FCAC,
2011).

El mercado de seguros en el Pert inicio en el gobierno de Piérola
en el afio 1985, con la primera compafiia de seguros Rimac Internacional,
la supervisora es la Superintendencia de Banca, Seguros vy
Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones. El mercado del sector
de seguros del pais en los ultimos afios ha tenido una gran entrada de
actores extranjeros, atraidos por una fuerte economia y su répido

crecimiento en primas (BN Americas, 2022).

2.2.3 Lagestion de riesgos en el sector seguros

Hoy en dia se puede observar que en el mercado asegurador hay
mas interrupciones de desarrollo de este sector, principalmente es
necesario realizar una nueva evaluacion estratégica para reorientar los
modelos de negocio a los que actualmente se dedican, de esta manera las

compafiias de seguro generarian una ventaja competitiva, ademas las
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aseguradas han identificado que el promedio de vida de los asegurados
(personas) para el caso de los seguros de vida se ha incrementado, por lo
que también se ha incrementado la necesidad de poder asegurar sus bienes
materiales (viviendas, joyas, vehiculos) entre otros, y esto es al avance de
la tecnologia, y la aparicidn de nuevos competidores en el mercado como
son las empresas de servicios financieros.

La gestion del riesgo de las aseguradoras promueve acciones que
proveen y reducen el riesgo, ademas de proporcionar la capacidad de
adaptarse positivamente a las situaciones adversas en términos
financieros; sin embargo, la gestion del riesgo nos permite facilitar
soluciones financieras a través del seguro, promoviendo el desarrollo
social y la sostenibilidad medioambiental como parte de la responsabilidad
social de la empresa. (UNEP, 2015). Ademas, se cuenta hoy en dia con el
método y aplicaciones de analisis de datos que esta permitiendo contar con
informacién importante de predicciones de siniestros, ayudando de esta
manera a las aseguradoras a gestionar de una manera mas éptima sus
riesgos y la evaluacion de productos y servicios que se adapten de mejor
manera a las necesidades de sus clientes de una forma segmentada. Los
clientes con gestidn individual del riesgo crean una conciencia de grupo
que interesa a las compafiias de seguros, ya que es dificil que los asesores
de seguros persuadan a los prospectos a comprar seguros debido a su falta
de conocimientos y baja percepcién del riesgo, que demuestran
rechazando los beneficios que proporciona un contrato de seguros (Silva,

2020) .
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2.2.4 Rentabilidad de las Compafiias de seguros

La rentabilidad constituye el resultado de todas las acciones
gerenciales, decisiones financieras y politicas ejecutadas por una
organizacion. Fundamentalmente, la rentabilidad se ve reflejada en la
proporcion de utilidad o beneficio que aporta un activo, dada su utilizacion
en el proceso productivo, durante un periodo de tiempo determinado; mide
la eficiencia en las operaciones e inversiones que se realizan en las

empresas (Nava, 2009).

Para Romero (2010), la rentabilidad sirve “para valorar la utilidad
neta o los cambios de los activos netos de la entidad, en relacién con sus

ingresos, su capital contable o patrimonio contable y sus propios activos”

(pag. 79).

Para la evaluacion de la rentabilidad se tienen los indicadores de
rentabilidad, con los cuales vamos a determinar el rendimiento que se va
a obtener de las inversiones realizadas, permitiéndonos de esta manera
conocer la situacion econémica de las empresas. Entre los principales

indicadores tenemos:

2.2.4.1 Rentabilidad Econémica

Denominada rendimiento, rentabilidad de las inversiones
totales o en expresion inglesa ROI (Return On Investment) o
ROA (Return On Assets), que nos sirve para medir la rentabilidad

de los fondos invertidos con independencia del origen de la
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financiacion, donde: cuanto mayor sea el rendimiento mayor

productividad se obtendra de los recursos invertidos.

Es de gran utilidad para la toma de decisiones de nuevas
inversiones y para elegir las distintas formas de financiacion de
la mismas, en funcion del coste de los recursos financieros que
implicaran (Alcarria, 2012, pag. 266). Para la obtencion de este

indicador se emplea la siguiente férmula.

utilidad del ejercicio
ROA =

Total de activos

Rentabilidad Financiera

Denominada rentabilidad de los fondos o capitales
propios, ROE (Return On Equity). Para las empresas privadas, es
el indicador de mayor importancia al momento de evaluar la
rentabilidad de una empresa, es el que mide el beneficio neto
generado en relacion a las inversiones realizadas por los
propietarios (Alcarria, 2012).

Cuanto mayor es el valor del ROE, mejor para los
accionistas, este indicador siempre debe ser positivo, los
inversores siempre van a comparar la rentabilidad que obtengan
en una empresa con la rentabilidad que podrian obtener de
inversiones alternativas, lo que en finanzas se conoce como coste

de oportunidad de su inversion:
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utilidad del ejercicio
ROE =

Patrimonio

2.2.5 Bolsa de Valores de Lima

De acuerdo a Montalvo (1998), nos dice que: “las bolsas de valores también
son conocidas como los mercados comerciales”, pues “a través de ellas se
comercializan titulos-valores e instrumentos financieros de diversas indoles”;
en este sentido, es esencial tener en cuenta que el mercado bursétil permite a
las empresas obtener financiacion mediante la emision de valores
autorizados, promoviendo asi el desarrollo econdmico tanto de las empresas
como del estado en el que se realizé esta actividad. EI mercado de valores se
divide en:

a) Mercado Primario llamado también mercado de emisiones, donde las
empresas 0 gobiernos son admitidos para cotizar en bolsa y emiten por
primera vez acciones o titulos que son comprados por los inversionistas.

b) Mercado de negociaciones llamado también secundario, donde se
compran y venden valores o titulos que ya fueron emitidos en el mercado
primario, circulan con libertad, para ser negociados y obtener liquidez,

el precio es fijado de acuerdo a la oferta y la demanda del momento.

2.2.6 Indice General de la Bolsa de Valores de Lima - IGBVL

Durante un periodo de tiempo determinado, este indice se utiliza

para comparar los muchos sectores (industrial, bancario, agricola, mineria,
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servicios publicos, etc.) que participan en el mercado de valores. La

cantidad se calcula utilizando una cartera de las transacciones financieras

mas importantes, seleccionadas en funcion de su frecuencia, volumen y

numero de operaciones.

2.2.6.1

2.2.6.2

2.2.6.3

Indicador Selectivo de la Bolsa de VValores de Lima - ISBVL

Indicador que mide las variaciones en las cotizaciones de
las 15 acciones mas representativas de la Bolsa de Lima,

revelando asi la tendencia de precios del mercado financiero.

indice Nacional de Capitalizacion - INCA

Consiste en las 20 acciones mas liquidas que figuran en la
Bolsa de Lima. El tamafio del mercado (capitalizacion) determina
el valor (precio) de cada accion del indice, y s6lo se incluye una
parte del nimero total de acciones que pueden negociarse en un

mercado bursatil (flotacion libre).

indice de Buen Gobierno Corporativo - IBGC

El propoésito de esta estadistica es reflejar el
comportamiento de los precios de las acciones de las empresas de
la lista que se adhieren a buenas practicas de gobernanza
corporativa.

El IBGC es un indice de capitalizacién que determina el valor de

los activos de una cartera en funcion de la capitalizacion bursatil
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de estos activos, ajustado al nivel de buena gobernanza

corporativa alcanzado.

2.3 Definicion de conceptos

a)

b)

d)

Riesgo asegurable

Es la posibilidad de ocurrencia de un evento incierto y futuro, que
puede ocasionar un dafio que contemple un gasto econdémico, (SBS,

2022).

Seguro

Es un sistema que protege a la persona y sus bienes frente a
diversos hechos que amenazan. El seguro, se hace necesario, como una
prevision ante siniestros, lo cual nos permite estar protegidos, (SBS,

2022).

Prima

Es el importe que paga el asegurado, contratante o tomador del

seguro para contar con cobertura en caso ocurra un siniestro (SBS, 2022).

Poliza de seguro

Es el contrato de seguro, en el que se reflejan las condiciones
generales, particulares y especiales que regulan la relacion contractual

entre la aseguradora y el contratante. Se encuentran comprendidos los
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9)

h)
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documentos adicionales relacionados con la materia asegurada y las

modificaciones efectuadas durante la vigencia del contrato (SBS, 2022).

Deducible o Franquicia

Es el importe o porcentaje del dafio que debe pagar el asegurado
para que la aseguradora brinde la cobertura del siniestro, segn haya sido

pactado en el contrato de seguro (SBS, 2022).

Cobertura

Compromiso aceptado por la aseguradora en virtud del cual
acepta asumir las consecuencias econdmicas derivadas de un siniestro;
es decir, la cobertura se presenta cuando la Aseguradora paga los dafios

personales o materiales que hayan ocurrido (SBS, 2022).

Aseguradora

Empresa de seguros autorizada por esta Superintendencia para

emitir polizas de seguros (SBS, 2022).

Siniestro

Es la materializacion del riesgo (accidente, muerte, choque en

caso de vehiculos, etc.), (SBS, 2022).

Riesgo de Crédito

Posibilidad de pérdida a consecuencia del incumplimiento de las

obligaciones por parte del prestatario (SBS, 2022).
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Riesgo de Mercado

Posibilidad de pérdidas en posiciones dentro y fuera del balance
vinculadas a fluctuaciones en los precios de mercado. Como parte de este
riesgo, se considera al riesgo de tasa de interés, riesgo de precio, riesgo

cambiario y finalmente al riesgo de commodities (SBS, 2022).

Riesgo operacional

Posibilidad de ocurrencia de pérdidas debido a procesos
inadecuados, fallas de personal, de tecnologias de informacion o eventos
externos. Se considera también el riesgo legal, pero se excluye el riesgo

estratégico y de reputacion (SBS, 2022).

Exposicion al riesgo de crédito

Activos y contingentes sujetos a riesgo de crédito incluyendo sus
rendimientos devengados y netos de ingresos diferidos. En el caso de los
contingentes, la exposicion se refiere al monto del contingente
multiplicado por el respectivo factor de conversion crediticio de acuerdo
a lo estipulado por el presente Reglamento. Esta definicion no incluye a

las exposiciones accionariales (SBS, 2022).

m) Riesgo de contraparte

Es la posibilidad que una de las partes de la operacion pueda
incumplir sus obligaciones antes que se liquiden los flujos de caja de la

misma, lo cual podria generar una pérdida econdmica si las operaciones
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con la contraparte tienen un valor econémico positivo al momento del
incumplimiento. En las exposiciones con derivados este riesgo es
bilateral, ya que el valor de mercado de la transaccion puede ser positivo
0 negativo para cualquier contraparte. EI valor de mercado es incierto y
puede variar en el tiempo con el movimiento de los factores de mercado

subyacentes (SBS, 2022).

2.4 Planteamiento de Hipotesis

2.4.1 Hipotesis general
La rentabilidad de las compafiias de seguros se relaciona con el
nivel de rendimiento de la bolsa de valores de Lima - BVL, periodo 2015-

2021.

2.4.2 Hipotesis especificas

- El indice de retencion de riesgos se relaciona el con el nivel de
rentabilidad de las compaifiias de seguros del PerQ, periodo 2015-
2021.

- El indice de siniestralidad se relaciona con el nivel de rentabilidad
de las compafiias de seguros del Per(, periodo 2015-2021.

- El promedio de cobro de primas se relaciona con el nivel de
rentabilidad de las compafiias de seguros del Peru, periodo 2015-
2021.

- Laliquidez efectiva se relaciona con el nivel de rentabilidad de las

compaiiias de seguros del Perq, periodo 2015-2021.



2.5 Operacionalizacion de variables

25.1 Variable1l

Tabla 1

Variable 1: Rentabilidad de las compafiias de seguros y de la BVL

Variable

Definicién

Indicadores

Escala
de
medicion

Rentabilidad
Compafiias de
seguros

Rentabilidad
de laBVL

Rentabilidad que se
obtiene de la asignacion
de los recursos
financieros a los
proyectos de inversion y
gue se estima mediante
métodos o criterios de
valoracion y seleccion de
inversiones que tienen en
cuenta los flujos de caja
derivados de la inversion,
los cuales se actualizan
con el fin de
homogenizar las
cantidades de dinero
percibidas en distintos
momentos de tiempo,
(BCRP, 2022).

Variacion del precio de la
accion en el tiempo, es
decir, el precio anterior
con relacidn al precio en
el que se vende el activo.
La BVL esta conformado
por una canasta de
activos financieros, los
cuales se negocian en el
mercado secundario, el
cual es de suma cero, es
decir, alguien gana lo que
el otro pierde, (BCRP,
2022).

ROE, ROA

IBVL
(Pt-1— Pt) /Pt

Ratio
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2.5.2 Variable 2

Tabla 2
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Variable 2: Indices de retencion, siniestralidad, promedio de cobro de

primas y liquidez efectiva

Variable Definicion Indicador Escala
de
medicion
Capacidad de la
empresa para asumir  (Primas Retenidas
indice de riesgos por  cuenta Anualizadas /
retencion de  propia, se mide en Primas Totales
riesgos porcentaje (SBS, 2022) Anualizadas)
indice de Coeficiente 0 Ratio
siniestralidad  porcentaje que refleja la (N.° total de
proporcién  existente accidentes / N.°

Promedio de
cobro de
primas

Liquidez
efectiva

entre el coste de los
siniestros producidos en
un conjunto o cartera
determinada de polizas
y el volumen global de
las primas que han
devengado en el mismo

periodo tales
operaciones., (SBS,
2022).

Periodo en el cual se
cobra la prima por el
producto de seguro por
parte del asegurado
hacia la compafiia de
seguros (SBS, 2022).

Disponibilidad de
efectivo para pagar
obligaciones a corto
plazo, en ndmero de
veces (SBS, 2022)

medio de personas
expuestas) x 1000.

Periodo promedio
de cobranza

(Cajay
bancos/pasivo
corriente)
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CAPITULO 111

METODOLOGIA DE INVESTIGACION

Tipo de investigacion

El tema de investigacion es de tipo basica o pura, por lo que el propdsito
principal es tomar en cuenta los conceptos tedricos y aplicarlos a un contexto
particular, realizar un estudio con el objetivo de abordar méas informacion sobre

determinado fendmeno, sin intencién de intervenir en el mismo.

Nivel de investigacion

El nivel que corresponde a la investigacion desarrollado es descriptivo -
relacional, por ir mas alla de la descripcion de conceptos o fenébmenos, y lo que
se busca es la fijacion de relaciones entre conceptos; debido a que el objetivo
que se busca alcanzar, es determinar el grado de asociacion entre las variables
definidas para la investigacion, es decir, como se relacionan la rentabilidad del
sector aseguradas versus el rendimiento de la bolsa de valores de Lima, entre

otras.

El esquema es el siguiente:

Ox: Rentabilidad del
sector aseaurador

N1 = Muestra ?
;

v

Oy: Rentabilidad de la
BVL
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Donde:
Ox = Variable 1
Oy = Variable 2

r = Coeficiente de correlacion

El estudio correlacional busca mostrar la posible asociacion o la
relacion (no causal) entre dos 0 més variables o resultados de variables,
concepto o categorias con el fin de conocer su comportamiento a partir de dicha
relacion (Arbayza, 2014), también se dice que la correlacion examina
asociaciones, pero no relaciones causales, donde un cambio en un factor

influye directamente en un cambio de otro (BernaL, 2010).
3.3 Disefio de investigacion

El trabajo de investigacion, se caracteriza por ser no experimental, estas
investigaciones se caracterizan dado que no se hace una manipulacion
intencional de las variables independientes, sino que los fendmenos se estudian
tal y como suceden en su ambiente natural (Hernandez & Fernandez, 2010) y
de tipo longitudinal, es decir, estos estudios nos permiten hacer inferencias
sobre de un fenémeno durante un periodo més o menos largo, (Arbaiza, 2014),
en ese sentido se tomaré una serie de datos mensuales en el tiempo de la SBS

y de la BVL.
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3.4  Poblacion y muestra del estudio

3.4.1 Poblacién

El estudio desarrollado tom6 como poblacion los registros
estadisticos de la rentabilidad del sector asegurador del Perd y el

rendimiento de la BVL, para el periodo 2015 al 2021.

3.4.2 Muestra

El tamafio de la muestra es similar al de la poblacién, pues son
los datos que se obtendrén de los registros mensuales del rendimiento

sistema asegurador y de la BVL, para el periodo 2015 al 2021.

3.5  Técnicas e Instrumentos de investigacion

Para la presente investigacion se tomé en consideracion informacion
predominantemente secundaria, a través de la revision de los registros de las
paginas de la SBS y la BVL, relacionadas con las variables a estudiar en la

investigacion, para los afios 2015 — 2021.

3.6 Técnicas de Procesamiento de datos

Para procesamiento y presentacion de la informacion se empled
técnicas estadisticas descriptivas, las cuales se mostraran a través de tablas y
gréficos, cada uno de ellos con su andlisis correspondiente. Asimismo, las
pruebas estadisticas a utilizar para la validacion de las hipdtesis planteadas en
el estudio estan en funcion de la distribucion de las series de tiempo utilizadas,
en ese sentido, dado que no se tiene distribucion normal se utilizé el coeficiente

de correlacion de Rho Spearman y el software estadistico SPSS.
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La figura 1, nos muestra el comportamiento de las primas emitidas en

América Latina, en ese sentido podemos apreciar que estas han tenido una caida

importante en el afio 2020, producto de la pandemia sanitaria Covid -19, del 15%

respecto al afio anterior, al final del afio 2021 se ha experimentado un

crecimiento importante, Ilegando al 6%, lo cual es producto del crecimiento de

la demanda en los diferentes mercados de América Latina.

Figura 1

América Latina: Primas emitidas (MM de US$) y crecimiento (%)
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4.2 Participacion de primas emitidas en América Latina

En la figura 2, podemos apreciar que Brasil tiene una mayor
participacion de primas emitidas en América Latina, la cual alcanza al 42.9%,
lo cual esté relacionado con el crecimiento de la poblacion y el nivel de ingresos
del mercado, de otro lado, México participa con el 22.4%, seguido del pais de
Argentina con el 8.9%, Chile cuenta con un 7.6%, Colombia con 6.5%, el resto

esta repartido en los demas paises de Ameérica Latina.

La mayor penetracion de los productos de seguros obedece
principalmente a la cultura de la poblacion, que estd dispuesta a minimizar sus
riesgos de productos de seguro de no vida y vida, asi como, a la situacion

econdmica del pais.
Figura 2

América Latina: % participaciones primas emitidas
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4.3 Primas per cépita, primas y su relacién con el PBI en América Latina

En la figura 3, podemos apreciar las primas per capita y su relacion con
el producto bruto interno de los paises de América Latina, al respecto podemos
indicar que para el afio 2021, las primas en relacién al producto bruto interno
han caido en 2.9% respecto al afio anterior, esto refleja una disminucién en la
penetracion del mercado de los productos ofrecidos por las compafias de
seguros. De otro lado, las primas per capita han experimentado un incremento
de 209 MMUSS$ el 2020 al 2021 a 221 MMUSS$, es decir, un incremento del

5,7%.

Figura 3

América Latina: Primas per cépita y Primas vs PBI
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4.4 Rentabilidad del sistema de seguros

La figura 4, nos da a conocer la evolucion de la rentabilidad del sistema

de seguros en el Pert, medido por el ROA (rendimiento sobre los activos) y el



33

ROE (rendimiento sobre el patrimonio). Se puede apreciar que a finales del
mes de diciembre del afio 2019 el ROE llego a ser del 18.95%, mientras que al
mes de julio del afio 2021 cay0 a 2.88%, experimentando de alli en adelante
un pequefio crecimiento, esto se debe principalmente a la situacion recesiva

que experimento el pais producto de la pandemia sanitaria de azoto al mundo.

Respecto al ROA, este indicador, también experimenta una caida desde

mediados del afio 2019 hasta julio del 2021, experimentando una pequefia

recuperacion en adelante.

Figura 4

Rentabilidad del sistema de seguros
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45 Indice de retencion de riesgos

La figura 5, nos muestra la evolucion de la retencion de riesgos,
entendiéndose por la aceptacion de un riesgo por parte de las compafiias de

seguros, lo cual significa que esta soportando pérdidas producto de su
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materializacion, en ese sentido podemos indicar que este indicador se ha
incrementado a marzo del afio 2020, tomando un valor de 76.75%, reduciéndose
a marzo del afio 2021, tomando un valor de 73.34%, asi mismo, al mes de

diciembre del 2021 se alcanza una tasa del 73.52%.
Figura 5

indice de retencion de riesgos anualizado (%)
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4.6 Periodo promedio de cobro de primas

La figura 6, nos da a conocer el periodo promedio de cobro de primas
del sistema de seguros del Perd, al mes de noviembre del afio 2020 llega a ser
de 87.95 dias, esto producto de la pandemia sanitaria, reduciéndose al mes de
diciembre del afio 2021 a 72.47 dias, es decir, una reduccion del 17.6%, lo cual

es favorable para el sistema de seguros.
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Figura 6

Periodo promedio de cobro de primas (No de dias)
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4.7 Evolucion del indice de cesion de riesgos del sistema de seguros del Peru

La figura 7, nos muestra la evolucion del indice de cesion de riesgos del
sistema de seguros del Peru, este indice mide el porcentaje de derivacién de
riesgo a compafiias reaseguradoras, al mes de febrero del 2020 se aprecia una
cesion de riesgo del 22.93%, mientras que a fines del afio 2021 llegd a ser de
26.24%, es decir, las compafias incrementaron los reaseguros debido al

incremento de los riesgos, producto de la situacion econémica del Peru vy al

incremento de la incertidumbre.
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Figura 7
indice de cesion de riesgos anualizado (%)
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4.8 Siniestralidad del sistema de seguros

La figura 8, nos muestra la evolucion de la siniestralidad del sistema de
seguros en el Per(, se entiende por siniestralidad, como el porcentaje de
utilizacion del pago de primas totales para atender los siniestros que se
presenten durante un afio. Respecto a este indicador se aprecia que este indice
tuvo un crecimiento importante en el mes de diciembre del afio 2017, el cual
Ileg6 a 72.07%, sin embargo, al mes de diciembre del afio 2021 se ubicé en el
58.78%. De otro lado, también es importante destacar que durante el periodo
de la pandemia sanitaria este indice se vino incrementando a partir del afio

2020 hasta el mes de julio del afio 2021 llegando a ser del 61.42%.
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Figura 8

Siniestralidad total anualizada
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Siniestralidad cedida y retenida del sistema de seguros

La figura 9, nos muestra un comparativo entre la siniestralidad cedida,
lo cual significa el porcentaje de pago de siniestros a cargo del reasegurados y
retenida, estd referida al pago de los siniestros por parte de las empresas
aseguradoras del sistema de seguros del Perd. Como se puede apreciar que la
siniestralidad cedida ha venido incrementandose durante los afios 2020 al 2021,
este Ultimo afio tomo es valor de 75.18%, mientras que la siniestralidad retenida

ha disminuido principalmente al mes de junio del afio 2021, tomando un valor

de 52.87%.
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Figura 9

Siniestralidad cedida y retenida anualizada
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4.10 Liquidez corriente y efectiva del sistema de seguros

La figura 10, nos muestra la liquidez corriente, la cual esta relacionada
con la disponibilidad de bienes, valores y derechos de corto plazo para atender
compromisos de corto plazo, en nimero de veces y la liquidez efectiva, viene a
ser la liquidez efectiva para atender las obligaciones de corto plazo, también en
numero de veces. En ese sentido, como se puede apreciar estos indicadores ha
tenido una tendencia principalmente a la baja, llegando a ser la liquidez corriente

del 1.16, mientras que la liquidez efectiva lleg6 a 0.24.
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Figura 10

Liquidez corriente y efectiva
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4.11 Rentabilidad de la Bolsa de Valores de Lima del sistema de seguros

La figura 11, nos muestra la evolucién del rendimiento de la bolsa de
valores de Lima, al respecto el indice general de la BVL, asi como el indice
selectivo — ISC, muestran al mes de diciembre del 2021 respecto al afio anterior
un crecimiento del 3.4% y 4.7% respectivamente, producto del incremento de
los precios del cobre, el cual es usado principalmente en la elaboracién o

fabricacion de productos de alta tecnologia.
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Figura 11

IGBVL e ISC
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Los resultados obtenidos de la tabla 3, que se muestran lineas abajo,

muestra los resultados de las pruebas de normalidad de las series utilizadas para

la presente investigacion. Al respecto, podemos indicar fehacientemente que

estas muestras no son normales, en consecuencia, esta informacion nos permite

determinar el tipo de test a aplicar, para este caso particular es pertinente el uso

del coeficiente de correlacion de Rho Spearman.

De otro lado, de la aplicacion del test no paramétrico nos ayudara a

determinar si existe cierto grado de relacion, fuerza y sentido de la relacién de

variables descritas en las hipotesis, es decir, si esta es positiva 0 negativa.

Tabla 3

Prueba de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.
IGBWL 0.144 84 0.000 0916 84 0.000
ISC 0.115 84 0.008 0.968 84 0.035
ROE_Seguros 0.189 84 0.000 0.865 84 0.000
ROA_Seguros 0.257 84 0.000 0.775 84 0.000
Liquidez_Corriente 0.297 84 0.000 0.786 84 0.000
Promedio_Cobro 0.106 84 0.022 0978 84 0.162
Retencion_Riesgos 0.223 84 0.000 0.876 84 0.000
indice_Siniestralidad 0.114 84 0.009 0.948 84 0.002
Llquidez_efectiva 0.126 84 0.002 0.953 84 0.004

a. Correccion de significacion de Lilliefors
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5.2 Prueba de hipdtesis general

Hipotesis Nula

La rentabilidad de las compafiias de seguros no se relaciona con el nivel
de rendimiento de la bolsa de valores de Lima - BVL, periodo 2015-2021.
Hipotesis Alterna

La rentabilidad de las compafiias de seguros se relaciona con el nivel de

rendimiento de la bolsa de valores de Lima - BVL, periodo 2015-2021.

Tabla 4

Prueba de correlacion rentabilidad del sistema de seguros y rentabilidad de la

BVL
ROE_Seguros ROA_Seguros IGBVL
Rho de ROE_Seguros Coeficiente de 1.000 861" 513"
Spearman correlacion
Sig. (unilateral) 0.000 0.000
N 84 84 84
ROA Seguros Coeficiente de 861" 1.000 428"
correlacion
Sig. (unilateral) 0.000 0.000
N 84 84 84
IGBVL Coeficiente de 513" 428" 1.000
correlacion
Sig. (unilateral) 0.000 0.000
N 84 84 84

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (unilateral).

Interpretacion:

En la tabla 4, se puede apreciar los resultados del test no paramétrico
de Rho Spearman, utilizada para determinar si existe relacion entre las
variables estudiadas, al respecto podemos concluir que existe una relacion
directamente proporcional, es decir, que a medida que se incrementa la

rentabilidad de la Bolsa de Valores de Lima, medida a través del IGBVL, el
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rendimiento del sistema de seguros se incrementa, esto es debido a que parte
del portafolio de las compariias de seguros se invierten en activos financieros
que se negocian en dicho mercado secundario, estos resultados corresponden
al periodo 2015 — 2021 y el grado de relacion es del 51.3% y del 42.8%,
respecto al ROE y ROA. Asi mismo, se toma la decision de no aceptar la
hipdtesis nula y, en consecuencia, se acepta la hipdtesis alterna al 1% de
significancia y en funcion de que el test estadistico unilateral, contrastamos el
p-valor de 0.000 de la prueba estadistica, siendo este ultimo inferior, motivo

por el cual se confirma la decision tomada.

5.3 Pruebas de hipotesis especificas

5.3.1 Hipotesis especifica retencion de riesgo y rentabilidad de las

compafiias de seguros

Hipotesis Nula

El indice de retencion de riesgos no se relaciona el con el nivel
de rentabilidad de las compafiias de seguros del Perd, periodo 2015-
2021.

Hipotesis Alterna

El indice de retencidn de riesgos se relaciona el con el nivel de

rentabilidad de las compafiias de seguros del Peru, periodo 2015-2021.
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Tabla s

Prueba de correlacion rentabilidad del sistema de seguros y Retencion

de riesgos
on Ri
ROE_Seguros ROA_Seguros Retencion_Ri
€sgos
fici - -
Rho de ROE_Seguros Coeficiente de 1 861 -301
Spearman correlacion
Sig. (unilateral) 0 0.003
N 84 84 84
ficients - -
ROA_Seguros Coe |C|e.n' e de ,861 1 -,296
correlacion
Sig. (unilateral) 0 0.003
N 84 84 84
., . Coeficiente de - -
Retencion_Riesgos L, -,301 -,296 1
correlacion
Sig. (unilateral) 0.003 0.003
N 84 84 84

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (unilateral).

Interpretacion:

En la tabla 5, se puede apreciar los resultados del test no
paramétrico de Rho Spearman, utilizada para determinar si existe
relacion entre las variables estudiadas, al respecto podemos concluir que
existe una relacion inversamente proporcional, es decir, que a medida
que se incrementa la retencion de riesgos, el rendimiento del sistema de
seguros disminuye, estos resultados corresponden al periodo 2015 —
2021 y el grado de relacion es del 30.1% y del 29.6%, respecto al ROE
y ROA. Asi mismo, se toma la decisién de no aceptar la hipétesis nula y,
en consecuencia, se acepta la hipotesis alterna al 1% de significancia y
en funcion de que el test estadistico unilateral, contrastamos el p-valor
de 0.000 de la prueba estadistica, siendo este ultimo inferior, motivo por

el cual se confirma la decision tomada.
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Hipotesis especifica indice de siniestralidad y rentabilidad del

sistema de seguros

Hipotesis Nula

El indice de siniestralidad no se relaciona con el nivel de
rentabilidad de las compafiias de seguros del Peru, periodo 2015-2021.

Hipotesis Alterna

El indice de siniestralidad se relaciona con el nivel de
rentabilidad de las compafiias de seguros del Perd, periodo 2015-2021.
Tabla 6

Prueba de correlacion rentabilidad del sistema de seguros e indice de

siniestralidad
indice_Sinies
ROE_Seguros ROA_Seguros ralidad
Rho de ROE_Seguros Coeficiente de 1.000 861" -522"
Spearman correlacion
Sig. (unilateral) 0.000 0.000
N 84 84 84
ROA Seguros Coeficiente de 861" 1.000 -318"
correlacion
Sig. (unilateral) 0.000 0.002
N 84 84 84
indice_Siniestralidad ~ Coeficiente de -522" -318" 1.000
correlacion
Sig. (unilateral) 0.000 0.002
N 84 84 84

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (unilateral).

Interpretacion:

En la tabla 6, se puede apreciar los resultados del test no

paramétrico de Rho Spearman, utilizada para determinar si existe
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relacién entre las variables estudiadas, al respecto podemos concluir que
existe una relacion inversamente proporcional, es decir, que a medida
que se incrementa el indice de siniestralidad, el rendimiento del sistema
de seguros disminuye, estos resultados corresponden al periodo 2015 —
2021 y el grado de relacion es del 52.2% y del 31.8%, respecto al ROE
y ROA. Asi mismo, se toma la decision de no aceptar la hipotesis nula 'y,
en consecuencia, se acepta la hipotesis alterna al 1% de significancia y
en funcion de que el test estadistico unilateral, contrastamos el p-valor
de 0.000 de la prueba estadistica, siendo este ultimo inferior, motivo por

el cual se confirma la decision tomada.

Hipotesis especifica promedio de cobro de primas y rentabilidad del

sistema de seguros

Hipotesis Nula

El promedio de cobro de primas no se relaciona con el nivel de
rentabilidad de las compafiias de seguros del Perd, periodo 2015-2021.

Hipotesis Alterna

El promedio de cobro de primas se relaciona con el nivel de

rentabilidad de las compafiias de seguros del Pert, periodo 2015-2021.
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Tabla 7

Prueba de correlacion rentabilidad sistema de seguros y promedio de

cobro
5 -
ROE_Seguros ROA_Seguros romedio_C
obro
Rho de ROE_Seguros Coefl(:le.n’te de 1 861" 205"
Spearman correlacion
Sig. (unilateral) 0 0.031
N 84 84 84
ROA Seguros Coeficiente de 861" 1 -0.432*
correlacion
Sig. (unilateral) 0 0.041
N 84 84 84
Promedio_Cobro Coef|C|e-n,te de -,205" -0.432* 1
correlacion
Sig. (unilateral) 0.031 0.041
N 84 84 84

** La correlacién es significativa en el nivel 0,01 (unilateral).
*. La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (unilateral).

Interpretacion:

En la tabla 7, se puede apreciar los resultados del test no
paramétrico de Rho Spearman, utilizada para determinar si existe
relacion entre las variables estudiadas, al respecto podemos concluir que
existe una relacion inversamente proporcional, es decir, que a medida el
promedio de cobro de primas incremente, el rendimiento del sistema de
seguros disminuye, estos resultados corresponden al periodo 2015 —
2021y el grado de relacion es del 20.5% y del 43.2%, respecto al ROE
y ROA. Asi mismo, se toma la decisidn de no aceptar la hipétesis nulay,
en consecuencia, se acepta la hipotesis alterna al 1% de significancia y
en funcion de que el test estadistico unilateral, contrastamos el p-valor
de 0.000 de la prueba estadistica, siendo este ultimo inferior, motivo por

el cual se confirma la decision tomada.
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5.3.4 Hipotesis especifica liquidez efectiva y rentabilidad del sistema de

Seguros.

Hipotesis Nula

La liquidez efectiva no se relaciona con el nivel de rentabilidad
de las compaiiias de seguros del Perd, periodo 2015-2021.

Hipotesis Alterna

La liquidez efectiva se relaciona con el nivel de rentabilidad de
las compafiias de seguros del Perd, periodo 2015-2021.

Tabla 8

Prueba de correlacién rentabilidad sistema de seguros y liquidez

efectiva
Llquidez_efe
ROE_Seguros ROA_Seguros ctiva
Rho de ROE_Seguros Coeficiente de 1.000 861" -307"
Spearman correlacion
Sig. (unilateral) 0.000 0.002
N 84 84 84
ROA Seguros Coeficiente de 861" 1.000 -201"
correlacion
Sig. (unilateral) 0.000 0.033
N 84 84 84
Liquidez_efectiva Coeficiente de -307" -201" 1.000
correlacion
Sig. (unilateral) 0.002 0.033
N 84 84 84

** | a correlacion es significativa en el nivel 0,01 (unilateral).
* La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (unilateral).

Interpretacion:

En la tabla 8, se puede apreciar los resultados del test no
paramétrico de Rho Spearman, utilizada para determinar si existe

relacion entre las variables estudiadas, al respecto podemos concluir que
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existe una relacion inversamente proporcional, es decir, que a medida la
liquidez efectiva incremente, el rendimiento del sistema de seguros
disminuye, estos resultados corresponden al periodo 2015 — 2021 y el
grado de relacion es del 30.7% y del 20.1%, respecto al ROE y ROA.
Asi mismo, se toma la decision de no aceptar la hipotesis nula y, en
consecuencia, se acepta la hipétesis alterna al 1% de significancia 'y en
funcién de que el test estadistico unilateral, contrastamos el p-valor de
0.000 de la prueba estadistica, siendo este tltimo inferior, motivo por el

cual se confirma la decisién tomada.
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CONCLUSIONES

PRIMERA

Brasil tiene una mayor participacion de primas emitidas en Ameérica Latina, la
cual alcanza al 42.9%, lo cual esté relacionado con el crecimiento de la poblacion, el
nivel de ingresos del mercado y la cultura, de otro lado, México participa con el 22.4%,
seguido del pais de Argentina con el 8.9%, Chile cuenta con un 7.6%, Colombia con

6.5%, sin embargo, el Peru tiene una participacion del 3.03%, la cual es bastante baja.

SEGUNDA

Respecto al rendimiento del sistema seguro, el ROE (rendimiento sobre el
patrimonio) a finales del mes de diciembre del afio 2019 llego a ser del 18.95%,
mientras que al mes de julio del afio 2021 cay0 a 2.88%, esto se debe principalmente
a la situacion recesiva que experimento el pais producto de la pandemia sanitaria de
azoto al mundo. Respecto al ROA, también experimenta una caida desde mediados

del afio 2019 hasta julio del 2021.

TERCERA

La siniestralidad del sistema de seguros al mes de diciembre del afio 2021, se
ubico en el 58.78%. De otro lado, es importante destacar que durante el periodo de
la pandemia sanitaria este indice se incrementd llegando a ser al mes de julio del afio

2021 del 61.42%.
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CUARTA

Respecto a la siniestralidad cedida, esta ha venido incrementandose durante
los afios 2020 al 2021, este ultimo afo, llego a ser de 75.18%, mientras que la
siniestralidad retenida disminuyo principalmente al mes de junio del afio 2021,
tomando un valor de 52.87%, lo cual significa que las compafiias del sistema de
seguros del pais durante la pandemia sanitaria compartieron riesgos con

reaseguradoras del mundo, con la finalidad de no deteriorar sus resultados.
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RECOMENDACIONES

PRIMERA

El gobierno y las compariias de seguros del pais, deben implementar programas
de capacitacion, dando a conocer la importancia de tomar seguros en sus diferentes
productos, con el proposito de dar conocer sobre todo a la poblacion en general y a la
micro empresa, que existen formas de transferir los riesgos que puedan generarse tanto
en los bienes materiales de las familias y empresas, asi como, productos relacionados

con las salud o vida.

SEGUNDA

Se debe incrementar la penetracion de mercado de los productos de seguros en
el pais, dado que a diciembre del 2021, este importante indicador llego a ser de sélo
2% en relacion al producto bruto interno, esto se puede lograr con campafias de
difusion de los productos de seguros, tanto de vida como de no vida que existen en el
mercado, si se logra incrementar el volumen de primas anual, los precios tendrian
tendencia a disminuir y se incrementaria el acceso de los familias y empresas a estos

productos.

TERCERA

En relacion a la siniestralidad, las compafiias del sistema de seguros, deberan
evaluar los riesgos que compran con la finalidad de reasegurar lo méas riesgoso y

retener los riesgos menos riesgosos.
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CUARTA

A pesar que la pandemia sanitaria Covid — 19 ha cedido, las compafias que
conforman el sistema de seguros deberian evaluar los riesgos que toman y de ser
necesario reasegurar los mismos a fin de poder minimizar los riesgos financieros del
sistema, dado que esta nueva normalidad se han incrementado algunos riesgos, como

ejemplo, los de seguros de no vida, por las consecuencias del post Covid 19.
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Apéndice A: Matriz de Consistencia
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“RENTABILIDAD DE LAS COMPANIAS DE SEGURO Y EL RENDIMIENTO DE LA BOLSA DE

VALORES DE LIMA,

PERIODO 2015-2021

seguros del Perd, periodo 2018-
2021?

b) ¢Como se relaciona el indice de
siniestralidad con el nivel de
rentabilidad de las compafias de
seguros del Perd, periodo 2018-
2021?

c) ¢Como se relaciona el promedio
de cobro de primas con el nivel de
rentabilidad de las compafias de
seguros del Perd, periodo 2018-
2021?

rentabilidad de las compafiias de seguros del
Perq, periodo 2018-2021.

b) Analizar cuél es la relacion entre el indice
de siniestralidad con el nivel de rentabilidad
de las compafias de seguros del Perq,
periodo 2018-2021.

c) Establecer como se relaciona el
promedio de cobro de primas con el nivel de
rentabilidad de las compairiias de seguros del
Perq, periodo 2018-2021

seguros del Per(, periodo 2018-
2021.

b) El indice de siniestralidad se
relaciona con el nivel de
rentabilidad de las compafias de
seguros del Perd, periodo 2018-
2021.

c) El promedio de cobro de primas
se relaciona con el nivel de
rentabilidad de las compafias de
seguros del Per(, periodo 2018-
2021.

Problemas Objetivos Hipotesis Variables Indicadores
V.1.: Rentabilidad de |ROE
las compariias de ROA
Problema general Objetivo general Hipodtesis general seguros
¢(C6émo se relaciona la rentabilidad . . . - La rentabilidad de las compafiias
o Determinar cémo se relaciona la rentabilidad . .
de las compafiias de seguros con el - . de seguros se relaciona con el nivel
. L de las compafias de seguros con el nivel de .
nivel de rendimiento de la bolsa de . . de rendimiento de la bolsa de
. . rendimiento de la bolsa de valores de Lima - . .
valores de Lima - BVL, periodo BVL. periodo 2018-2021 valores de Lima - BVL, periodo
2018-20217? P ’ 2018-2021.
Problemas especificos Objetivos especificos Hipodtesis especificas
a) ¢Coémo se relaciona el indice de ] . . ... _|a) El indice de retencion de riesgos Evolucion del IGBVL
, . . a) Determinar como se relaciona el indice . . ; .
retencion de riesgos con el nivel de L . . se relaciona el con el nivel de . - (No total de accidentes/No medio
L - de retencion de riesgos con el nivel de . o V.2: Rentabilidad de
rentabilidad de las compafias de rentabilidad de las compafias de de personas  expuestas)*1000

la BVL

indice de
siniestralidad
Promedio de cobro
indice de retencion de
riesgos

Promedio periodo de cobranza
Primas retenidas/Primas totales

Método y Disefio

Poblaciény Muestra

Técnicas e Instrumentos

Tipo de Investigacion:

Nivel de investigacion:

Disefio de investigacion:

Investigacion basica o pura

Descriptiva, relacional

No experimental, longitudinal

Poblacion:

Esta determinada por la evolucién de la rentabilidad de las
compaiiias de seguros y la BVL, periodo 2018-2021

Muestra: 2018 - 2021

Método: Descriptivo y relacional

Técnica: Analisis de contenido
Tratamiento estadistico:

Correlacion de Rho Spearman




Apéndice B: Lista de Empresas de Seguros actualizado a diciembre 2021

Empresas de Seguros

© 00 N O ol h~ wdN Pk

RN
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~No g~ WN R

18

Rimac

Pacifico Seguros
La Positiva
Interseguro
Mapfre Per(

La Positiva Vida
Mapfre Perd
Vida

Protecta

Cardif

Ohio National
Vida

Chubb Seguros
Crecer Seguros
AVLA Per(
Vivir Seguros
Secrex

Insur

Qualitas

Liberty Seguros

Nota. Informacion extraida de la Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP.
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Apéndice C: Base de datos utilizada para la investigacion

indice
General BVL

(base
31/12/91 =

100)
Enel5 13670
Feb15 13397
Marl5s 12462
Abrils 13367
May15 13181
Junil5 13113
Jul1ls 11988
Agol5 10341
Sepl5 10031
Octl5 10546
Nov1l5 10227
Dicl5 9849
Enel6 9392
Febl6 10742
Marl6e 12058
Abril6e 13702
May16 13536
Junile 13857
Julle 15211
Agol6 15130
Sepl6 15297
Oct16 15171
Nov16 15415
Dicl6 15567
Enel”7 15984
Feb17 15766
Marl7 15757
Abrl7 15559
May1l7 16000
Junil7 16133
Jul17 16750
Agol7 17616
Sepl7 18087
Octl7 19874
Nov1l7 19722
Dicl7 19974
Enel8 21069
Feb18 20832
Marils8 20559
Abril8 21429
May18 20814
Junils8 19800
Julls 20486
Agol8 19443
Sepl8 19564
Octl8 18909
Nov1ls8 19181
Dicl8 19350
Enel9 20191
Feb19 20614
Marl9 21098
Abrilo 20897
May19 19923
Junl9 20623
Jull9 19957
Agol9 19107
Sepl1l9 19603
Octl19 19905
Nov19 20078
Dic19 20526
Ene20 19835
Feb20 18264
Mar20 14464
Abr20 14779
May20 15581
Jun20 16878
Jul20 17513
Ago20 18577
Sep20 17949
Oct20 17472
Nov20 19797
Dic20 20822
Ene21 21110
Feb21 22530
Mar21 21372
Abr21 19563
May21 21042
Jun21 18851
Jul21 17672
Ago21 17654
Sep21 18279
Oct21 20738
Nov21l 20416
Dic21 21112

indice
Selectivo
BVL (base
31/12/91 =
100)
19009
18609
17359
18733
19151
19286
17691
14896
13982
14209
13615
12902
12147
14782
17778
20818
20389
20368
22813
22992
23145
23035
23204
23578
23904
23537
24441
24115
24246
23972
24632
25949
27622
32465
31227
30767
32126
30909
30728
32166
30807
28379
29567
27770
27217
25167
26462
26508
27316
27500
28022
27345
25234
26032
25328
23998
24926
24850
24293
25753
25271
23661
18199
18159
19518
21334
21939
23008
22409
21634
24112
25199
27025
29437
28798
26034
26919
24793
22978
23569
24865
28796
28916
30274

ROE Seguros ROA Seguros

21
21
20
20
20
19
19
18
18
18
18
18
16
16
16
15
16
16
17
16
16
15
15
16
15
15
15
16
16
16
16
16
16
16
16
14
12
12
15
14
13
14
13
13
13
12
11
15
14
15
15
17
17
18
19
19
19
19
19
19
19
18
18
17
17
15
15
14
14
13
13
12
11
11
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Liquidez
corriente

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
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1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
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1
1
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1
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1
1
1
1
1
1
1
1
1
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Liquidez
Efectiva

[0}
[0}

o
o
o
o
o}
o}
o}
o}
o}
o}
o}
o}
0.
0.
0.
0.
0.
0.
0.
0.
0.
0.
0.
0.
0.
0.
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25
19
18
17
17
19
18
19
18
12
17
16
16
13
14
13
16
16
22
21
21
23
21
22
19
18
20
18
13
18
20
17
14
18
16
20
16
17
20
19
16
25
22
22
20
19
19
18
19
15
15
15
16
18
19
16
16
17
18
20
25
27
30
24
24
25
25
27
34
32
27
26
23
24
22
23
24
21
21
18
19
20
21
24

Promedio
de cobro de
primas (dias)
74
74
74
75
77
78
78
78
78
78
78
79
79
79
80
80
81
82
83
84
84
84
84
84
84
84
84
84
84
84
84
84
85
84
84
84
90
90
83
82
81
81
80
79
79
79
78
79
79
79
80
80
80
81
81
82
82
82
83
82
82
82
82
84
86
87
87
88
88
89
88
88
87
87
86
85
82
80
79
77
76
74
73
72

indice de

retencién

de riesgos
75
75
75
75
75
74
74
74
75
75
75
75
74
74
74
74
74
74
74
74
74
74
74
73
74
74
74
74
74
74
75
75
75
75
75
75
75
75
75
76
76
76
76
76
76
76
76
76
76
76
77
76
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76
76
76
77
77
77
77
77
77
77
76
76
75
75
75
75
75
75
74
74
74
73
74
74
74
75
74
74
74
74
74

Nota. Informacion extraida de la BLV y Superintendencia de Banca, Seguros y AFP
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indice de
siniestralida
d directa

42
41
41
42
42
42
42
42
43
43
43
43
44
45
45
46
47
47
46
48
48
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50
50
56
56
60
67
69
69
70
71
71
71
72
72
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66
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53
54
55
55
54
54
53
53
53
53
58
57
57
56
54
54
53
53
53
53
53
53
48
48
48
49
50
51
53
53
52
52
52
54
57
60
61
63
62
62
60
59
58
59



