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RESUMEN. La economia conductual ha demostrado que la toma de decisiones en
contextos de incertidumbre no siempre se ajusta a los principios de racionalidad
propuestos por la teoria econdmica neoclasica. En el mercado de seguros, los agentes
suelen estar influenciados por sesgos cognitivos como la aversién a la pérdida, la ilusion
de control, el sesgo de optimismo y el efecto encuadre (framing), los cuales alteran su
percepcion del riesgo y afectan su comportamiento frente a la contratacién de seguros.
A través de la teoria de las perspectivas y el concepto de racionalidad limitada, este
estudio examina cémo estos sesgos impactan en la dindmica del sector asegurador y
en las decisiones de los consumidores. Se analiza el caso del mercado peruano, donde
la baja penetracidn de seguros esta condicionada por factores culturales, desconfianza
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institucional y patrones tradicionales de consumo financiero. A partir de un enfoque empi-
rico, se evidencia que la incertidumbre econémica y eventos disruptivos —como crisis
financieras y desastres naturales— generan fluctuaciones en la demanda de seguros. Los
hallazgos destacan la necesidad de aplicar estrategias basadas en economia conduc-
tual para mejorar la asignacién eficiente de recursos en el mercado asegurador. Esto
puede lograrse mediante el uso de encuadres positivos, incentivos adecuados y politicas
publicas orientadas a reducir la asimetria de informacién y fomentar decisiones mas
informadas por parte de los consumidores.

PALABRAS CLAVE: economia conductual / sesgos cognitivos / percepcion del riesgo /
mercado de seguros / comportamiento del consumidor

APPLICATION OF BEHAVIORAL ECONOMICS
IN THE INSURANCE MARKET

ABSTRACT. Behavioral economics has shown that decision making in contexts of
uncertainty does not always follow the principles of rationality proposed by neoclassical
economic theory. In the insurance market, individuals are often influenced by cognitive
biases such as loss aversion, illusion of control, optimism bias and the framing effect,
which alter their perception of risk and affect their insurance purchasing behavior. Using
prospect theory and the concept of bounded rationality, this study examines how these
biases impact the dynamics of the insurance industry and consumers’ decisions. The
case of the Peruvian market is analyzed, where low insurance penetration is conditioned
by cultural factors, institutional distrust and traditional patterns of financial consumption.
From an empirical approach, it is shown that economic uncertainty and disruptive events,
such as financial crises and natural disasters, generate fluctuations in the demand for
insurance. The findings highlight the need to apply strategies based on behavioral econo-
mics to improve the efficient allocation of resources in the insurance market. This can be
achieved through the use of positive framing, appropriate incentives and public policies
aimed at reducing information asymmetry and encouraging more informed decisions by
consumers.

KEYWORDS: behavioral economics / cognitive biases / risk perception / insurance
market / consumer behavior
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Aplicacion de la economia conductual en el mercado de los seguros

1. INTRODUCCION

La teoria econdmica neoclasica sostiene que los individuos son agentes racionales que
toman decisiones con el objetivo de maximizar su utilidad, de acuerdo con los postulados
de la teoria de la utilidad esperada (Von Neumann & Morgenstern, 1944). Sin embargo,
numerosos estudios han demostrado que, frente a contextos de incertidumbre, los agentes
presentan patrones de eleccion que difieren de estos supuestos teéricos (Kahneman &
Tversky, 1979). En respuesta a dichas limitaciones, la economia conductual surge como
un enfoque que busca explicar estos comportamientos a partir de la influencia de factores
psicoldgicos, emocionales y cognitivos en la toma de decisiones (Thaler, 2015). Este
campo —consolidado a partir de los estudios de Kahneman y Tversky (1979)— sostiene que
los individuos no siempre son racionales, porque su comportamiento esta condicionado
por sesgos sistematicos y heuristicas que influyen en sus elecciones.

Este tipo de andlisis resulta relevante en el mercado de seguros, en el que los individuos
evalian riesgos y toman decisiones bajo condiciones de incertidumbre. La evidencia
empirica revela que las decisiones de contratacién estan fuertemente influenciadas por
sesgos Y heuristicas (Kunreuther & Pauly, 2018). Por lo tanto, la influencia de los sesgos
no solo afecta las decisiones individuales, sino también la estabilidad del propio mercado
asegurador. Por ejemplo, la infraestimacion sistematica de ciertos riesgos puede llevar
a la infraseguridad, mientras que la sobreestimacion de otros puede provocar una
sobrecontratacion excesiva o problemas de seleccion adversa. Ambos fenémenos pueden
generar desbalances financieros para las aseguradoras, ya que dificultan la adecuada
diversificacién del riesgo y la correcta fijacion de primas, lo que incrementa la volatilidad
y la vulnerabilidad del sector frente a eventos inesperados. Asi, la presencia de sesgos
conductuales puede incrementar la probabilidad de desequilibrios en las cuentas técnicas
de las aseguradoras y, en casos extremos, comprometer su solvencia.

Es fundamental comprender estos fenémenos para alcanzar un mercado asegurador
estable y eficiente, y, en consecuencia, para el crecimiento econémico en general. Diversos
estudios han demostrado que una mayor penetracion del seguro (tanto de vida como de no
vida) se asocia positivamente con el crecimiento del PIB per cépita real (Baronio et al., 2023),
dado que los seguros facilitan una gestién mas eficiente del riesgo, promueven la inversién
y permiten que hogares y empresas asuman oportunidades con mayores niveles de riesgo
y retorno potencial. Igualmente, a partir de una base de datos de cincuenta y nueve paises
y mediante un modelo econémico recursivo, Baronio et al. (2023) demostraron que un
incremento del 1 % en el PIB per capita se asocia con un aumento del 2,7 % en la penetracion
de seguros. Asimismo, una mejora del 5 % en los indicadores —como la esperanza de vida,
el control de la corrupcion y el indice de desarrollo humano ajustado por desigualdad—
genera un incremento de hasta un 14,8 % en la penetracion de seguros a nivel global. Estos
hallazgos sostienen que el desarrollo institucional y humano no solo impulsa el crecimiento
econémico, sino que también favorece lademanday la profundidad del mercado asegurador.
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Durante el 2024, el mercado global de seguros emitié primas por unos USS$ 6,61 billones
(Figura 1), lo que refleja el volumen bruto facturado por pdlizas emitidas o renovadas y un
crecimiento sostenible del sector. En América Latina, el volumen total de primas brutas
emitidas (gross written premiums) ascendié a aproximadamente USS 173,7 mil millones
en el 2022, lo que represento un crecimiento interanual de 15,9 % en términos nominales
(Fundacion MAPFRE, 2023). Este crecimiento fue impulsado tanto por los seguros de vida
como por los de no vida. A pesar de la expansion, la region representa el 2,6 % del volumen
mundial y mantiene una penetracion cercana al 3,01 % del PBI (Fundacién MAPFRE, 2023).
No obstante, estos valores aln se sitdan por debajo de los estandares de mercados
desarrollados, como Estados Unidos, donde la penetracion del seguro supera el 7 % del PIB.

En el caso de Perd, el mercado asegurador registré durante el 2022 un volumen
total estimado de USS$ 4,9 mil millones, con una distribucion equilibrada entre seguros
de vida (S/ 9740 millones) y seguros generales (S/ 9005 millones), segun datos de la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS, 2023a). Para el 2024, se estimd que la
tendencia de crecimiento continuaria siendo positiva, con una tasa de crecimiento cercana
al 9,5 % respecto al afio anterior (Apoyo & Asociados, 2024). En términos de penetracion,
el mercado peruano alcanzé un 2,05 % del PIB en el 2022 y, seguiin estimaciones recientes,
habria superado ligeramente el 2 % en el 2023 y 2024, gracias al aumento de primas y
a una mayor inclusién de coberturas voluntarias (Asociacion Peruana de Empresas de
Seguros [Apeseg], 2024). No obstante, esta cifra sigue siendo baja en comparacién con
otras economias de la regién, como Chile, Colombia o Brasil, lo que evidencia un amplio
margen para su expansion.

Figura 1
Evolucidn del valor de mercado del sector asegurador global (2020-2027)
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Nota. Los datos proceden de Estimated size of the global insurance market 2017-2024, with forecasts until
2028, por Statista Research Department, 2024, Statista (https://www.statista.com/statistics/1192960/
forecast-global-insurance-market/).

Desafios: Economia y Empresa n.° 8, julio-diciembre 2025



Aplicacion de la economia conductual en el mercado de los seguros

Asimismo, este sector desempefia un papel crucial en la mitigacién de pérdidas
econdémicas a nivel mundial, especialmente frente a desastres naturales y eventos
catastroficos. Por ejemplo, durante el 2023, las catastrofes naturales provocaron pérdidas
econdmicas globales estimadas en USS 269 mil millones, de los cuales, aproximadamente,
USS 108 mil millones estaban asegurados, lo que representa cerca del 40 % de las pérdidas
totales. Este nivel de aseguramiento refleja una mejora respecto a afios anteriores, pero
pone en evidencia una significativa brecha de proteccion frente a los riesgos catastroéficos,
especialmente en paises emergentes (Swiss Re Institute, 2024a, 2024b). Esta capacidad
de transferir y diversificar riesgos no solo fortalece la estabilidad econdmica, sino también
contribuye al crecimiento del PBI mundial.

En el mercado de seguros, la toma de decisiones ocurre frecuentemente bajo
condiciones de incertidumbre. Esto conduce a que los individuos recurran a atajos
mentales o heuristicas que, aunque Uutiles, pueden distorsionar su percepcion del riesgo y
del valor de las coberturas. Por ello, en la practica, las decisiones de los agentes suelen
estar fuertemente influenciadas en gran medida por sesgos cognitivos, como la aversién
a la pérdida, el efecto dotacion, la ilusién de control, el sesgo de optimismo y el efecto de
encuadre (framing) (Langer, 1975; Thaler, 1980; Tversky & Kahneman, 1981; Weinstein, 1980).

En relacion con lo anterior, la teoria de las perspectivas (prospect theory), desarrollada
por Kahneman y Tversky (1979), explica que, en contextos de incertidumbre, los individuos
evallan las opciones en funcién de ganancias y pérdidas relativas respecto de un punto
de referencia, y muestran una aversion desproporcionada a las pérdidas en comparacioén
con ganancias de igual magnitud. En el mercado asegurador, este fendmeno puede llevar
tanto a la sobrecontratacion de seguros innecesarios como a la subestimacion de riesgos
significativos, segun las circunstancias y el contexto (Graminha & Afonso, 2022).

Un ejemplo ilustrativo de cémo los sesgos cognitivos pueden generar afectaciones
significativas en este mercado es el impacto de eventos recientes en el sector asegurador,
durante la crisis financiera del 2008. En esta se evidencié como la sobreconfianza y el
exceso de optimismo llevaron a la subestimacion de riesgos en productos financieros
complejos, lo que generd pérdidas masivas para aseguradoras y otros actores financieros
(Lo, 2018). Recientemente, la pandemia de COVID-19 ha resaltado la importancia de la
percepcion del riesgo y cdmo los sesgos cognitivos influyen en la demanda de ciertos tipos
de seguros, como los de salud y vida (PartnerRe, 2022).

Es importante resaltar que estas desviaciones no implican una irracionalidad absoluta,
sino una racionalidad limitada. Este concepto fue desarrollado por Simon (1955) y consiste
en que las decisiones estan condicionadas por informacién incompleta, limitaciones
cognitivas y el tiempo disponible para evaluar opciones. En el mercado de seguros, esto
puede llevar a decisiones subodptimas. De igual manera, factores como la presentacion
de la informacidn, las experiencias previas y el impacto emocional de eventos recientes
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también afectan las percepciones de riesgo y la adopcion de estrategias de aseguramiento
(Loewenstein & O'Donoghue, 2004).

En ese sentido, este estudio analiza la influencia de la economia conductual en el
mercado de seguros en contraste con el enfoque neoclasico, a través de la comparacion
entre las predicciones de la economia tradicional y los planteamientos de la economia
conductual. Para ello, en el marco tedrico se aborda la economia conductual con énfasis
en los sesgos cognitivos, la teoria de las perspectivas y la racionalidad limitada, con el
proposito de establecer las bases para comprender cémo los individuos procesan la
incertidumbre al momento de contratar un seguro.

A partir de este marco, se examinan casos reales en economias emergentes y
desarrolladas, con el fin de comparar patrones de comportamiento y evidenciar cémo la
percepcion del riesgo varia segun el contexto econémico y social. Finalmente, el estudio
extrapola dichos hallazgos al mercado asegurador peruano y destaca el impacto de los
sesgos cognitivos, junto con factores culturales y las reacciones observadas durante
periodos de crisis, como la del 2008 y la pandemia de COVID-19. Este enfoque contribuye a
comprender mejor las particularidades del mercado local y ala formulacién de conclusiones
significativas para su desarrollo.

2. MARCO TEORICO

2.1 Sesgos cognitivos desde el enfoque de la economia conductual

Laeconomia conductual ha demostrado que, si bien los agentes son racionales en términos
generales, su toma de decisiones no siempre se ajusta a los supuestos de la racionalidad
neoclasica. En lugar de actuar con racionalidad absoluta, los individuos estan influen-
ciados por una serie de sesgos cognitivos y factores externos que pueden distorsionar su
juicio y modificar su comportamiento en contextos especificos (Kahneman, 2011). Estos
sesgos no implican irracionalidad, sino que reflejan las limitaciones cognitivas, emocio-
nales y contextuales que afectan el proceso de toma de decisiones.

Dentro del estudio de los sesgos cognitivos, desde el enfoque de la economia
conductual, se han identificado cinco sesgos relevantes que influyen en la toma de
decisiones: la aversion a la pérdida, el efecto dotacion, la ilusion de control, el sesgo
de optimismo y el efecto de encuadre (framing) (Langer, 1975; Thaler, 1980; Tversky &
Kahneman, 1981; Weinstein, 1980). A continuacion, los desarrollamos.

En primer lugar, la aversion a la pérdida fue descrito por Kahneman y Tversky (1979),
el cual es un fendmeno que establece que las pérdidas generan un impacto psicoldgico
significativamente mayor que las ganancias de igual magnitud. Esta asimetria en la
percepcion del valor puede inducir a los individuos a adoptar estrategias de decision
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excesivamente conservadoras o, en algunos casos, a comportamientos que se desvian
de la racionalidad esperada, lo que afecta su capacidad de optimizacién en contextos de
riesgo e incertidumbre.

En segundo lugar, el efecto dotacion, formulado por Thaler (1980), establece que los
agentes asignan un valor subjetivamente superior a los bienes que poseen en comparacion
con aquellos que podrian adquirir. Esta predisposicion genera una resistencia al
intercambio o venta, aun cuando las condiciones objetivas sugieran que la transaccion
seria beneficiosa. Como consecuencia, el efecto dotacién puede distorsionar la toma
de decisiones en contextos de inversion, consumo y gestién patrimonial, lo que afecta la
eficiencia del mercado y la asignacién éptima de recursos.

En tercer lugar, la ilusién de control, descrita por Langer (1975), se refiere a la
tendencia de los individuos a sobrestimar su capacidad para influir en eventos aleatorios
o incontrolables. Este sesgo cognitivo puede generar una confianza excesiva en la propia
toma de decisiones, lo que lleva a la asuncién de riesgos innecesarios, especialmente en
entornos de incertidumbre.

En cuarto lugar, el sesgo de optimismo, identificado por Weinstein (1980), describe la
tendencia de los individuos a subestimar su probabilidad de enfrentar eventos negativos
en comparacion con otras personas. Esta percepcién distorsionada puede llevar a una
infravaloracién de medidas preventivas y a una planificacién inadecuada ante riesgos.
La intensidad de este sesgo suele ser mayor en individuos sin experiencias adversas
previas o en aquellos que asocian ciertos riesgos con grupos especificos, excluyéndose
erroneamente de dichas categorias.

Finalmente, el efecto encuadre (framing), estudiado por Tversky y Kahneman (1981),
demuestra que la manera en que se presenta una decision influye significativamente en la
eleccion del individuo, ya que una misma opcidn puede percibirse de manera distinta segun
si se enmarca en términos de ganancia o pérdida.

2.2 Teoria de las perspectivas

La teoria de las perspectivas, propuesta por Kahneman y Tversky (1979), se posiciona
como una critica contundente a la teoria de la utilidad esperada, pues demuestra que bajo
incertidumbre no se toman decisiones totalmente eficientes en el sentido neocldsico, sino
en funcién de cémo las opciones son percibidas en relaciéon con un punto de referencia
subjetivo. A diferencia del modelo tradicional, donde se asume que los individuos maxi-
mizan su utilidad esperada en cualquier contexto, evaluando probabilidades y resultados
de forma lineal y objetiva, la teoria de las perspectivas muestra que las personas evaltian
las opciones de manera relativa y responden de forma asimétrica a ganancias y pérdidas,
ya que distorsionan las probabilidades a través de una funcién de ponderacién no lineal, al
sobrevalorar eventos de baja probabilidad y al subestimar los de probabilidad moderada.
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Un aspecto central de esta teoria es la existencia de una funcién de valor que no
es lineal, sino que muestra sensibilidad decreciente a los cambios en el valor de los
resultados. Esto implica que la diferencia subjetiva entre ganar US$ 100 y USS 200 es
mayor que la diferencia entre ganar US$ 1000 y USS$ 1100, a pesar de que la variacion
absoluta sea idéntica (Tversky & Kahneman, 1992). Ademads, las evaluaciones de riesgo
dependen del contexto en el que se toman las decisiones. Por ejemplo, los individuos
suelen ser aversos al riesgo cuando se les presenta una ganancia segura, pero tienden a
asumir mas riesgos cuando enfrentan una posible pérdida. A este fendmeno se le conoce
como efecto reflejo.

Otro desarrollo clave en estateoria es lainfluencia del punto de referenciaenlatomade
decisiones. A diferencia del supuesto neoclasico de que los agentes econdmicos valoran
los resultados en términos absolutos, Kahneman y Tversky (1984) demostraron que las
evaluaciones de utilidad dependen del estado inicial del individuo. Esto explica por qué
un inversionista que ha experimentado pérdidas previas puede tomar decisiones distintas
de las de otro que parte de una posicion de ganancias, incluso si enfrentan la misma
oportunidad de inversién. Este enfoque introduce la nocién de aversién a la pérdida, en la
que las pérdidas tienen un impacto psicolégico mucho mayor que las ganancias de igual
magnitud. Kahneman y Tversky (1979) cuantificaron este fendmeno al observar que “las
pérdidas duelen aproximadamente el doble de lo que las ganancias satisfacen” (p. 279).

Esto se complementa con el concepto de encuadre (framing), que resalta como la
presentacion de las opciones afecta las decisiones. Por ejemplo, Tversky y Kahneman
(1981) demostraron en su famoso problema de la enfermedad asidtica que las personas
tienden a elegir alternativas seguras cuando las consecuencias se presentan como
resultados positivos (por ejemplo, salvar personas), pero cambian su preferencia hacia
opciones mas arriesgadas cuando esas mismas consecuencias se expresan cComo
pérdidas (como evitar muertes), aun cuando ambas opciones representan escenarios
estadisticamente equivalentes. Esto evidencia que la percepcion subjetiva y el contexto
emocional desempefianunrol crucial,lo que desafia alin mas los supuestos de racionalidad
del modelo neoclasico.

Ademas, la teoria de las perspectivas ha sido enriquecida por investigaciones
posteriores que exploran su aplicabilidad en contextos especificos. Barberis y Thaler (2003)
destacan que esta teoria no solo explica decisiones individuales, sino también anomalias
en los mercados financieros, como la disposicién a vender activos ganadores demasiado
pronto y retener perdedores demasiado tiempo (el efecto disposicion).

Un estudio reciente de Villarreal y Cérdoba Martinez (2017) analiza cémo la aversion
a la pérdida y otros sesgos conductuales afectan la toma de decisiones en mercados
emergentes, particularmente en contextos de alta volatilidad financiera. Se observa que
los inversionistas en estos mercados tienden a sobrereaccionar a la informacion negativa
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y a mantener activos en caida por mas tiempo del éptimo, lo que refuerza el fendmeno
conocido como efecto disposicion (Barberis & Thaler, 2003).

Ademas, el estudio introduce un analisis sobre el efecto de la incertidumbre
macroeconomica en la percepcién del riesgo, argumentando que, en entornos inestables,
los inversionistas tienden a mostrar una mayor sensibilidad a las pérdidas potenciales, aun
cuando las probabilidades objetivas no justifiquen dicha reaccion. Esto amplia la teoria de
las perspectivas, al demostrar que el contexto econémico puede influenciar la intensidad
de los sesgos conductuales en la toma de decisiones financieras.

2.3 Racionalidad limitada

La teoria de la racionalidad limitada, propuesta por Simon (1955), plantea que los individuos
no siempre toman decisiones dptimas desde una perspectiva puramente racional. En la vida
real, la capacidad de analizar opciones esta restringida por la cantidad de informacién dispo-
nible, por el tiempo para procesarlay por las limitaciones cognitivas propias del ser humano.

En este contexto, en lugar de evaluar todas las alternativas posibles para elegir la mejor
opcidn, las personas tienden a conformarse con soluciones que sean satisfactorias dentro
de un estandar aceptable. A esto se le llama satisfaccion en la toma de decisiones. Para
agilizar la toma de decisiones, los individuos recurren a heuristicas, las cuales funcionan
como atajos mentales que permiten simplificar elecciones complejas, aunque pueden
inducir a sesgos sistematicos y errores de juicio.

Simon (1955) también destacé el papel del contexto y la presentacion de la informacion
en latoma de decisiones. Por ejemplo, el efecto encuadre (framing) demuestra que la forma
en que se formulan las opciones influye en la eleccién final, ya que una misma alternativa
puede percibirse de manera distinta segiin como se presente. Asimismo, ciertos factores
sociales, como la influencia de otros individuos o las normas grupales, pueden modificar
las preferencias y elecciones, lo que evidencia que la toma de decisiones no ocurre en un
entorno aislado, sino dentro de un sistema dinamico de estimulos y presiones externas.
En este sentido, la forma en que los individuos procesan la informacién y ajustan sus
decisiones en funcién del entorno permite distinguir entre dos enfoques de racionalidad:
la racionalidad normativa y la racionalidad descriptiva. Estas ofrecen perspectivas
complementarias sobre cémo se toman las decisiones.

Por un lado, la racionalidad normativa establece como deben elegirse las decisiones
para poder considerarse Optimas y coherentes, ya que se sustentan bajo la teoria
econdémica. Por otro lado, la racionalidad descriptiva se enfoca en coémo las decisiones
se realizan en la practica mediante heuristicas, sesgos cognitivos y errores sistematicos.

Ambos enfoques se complementan, pues la racionalidad normativa ofrece un marco de
referencia sobre lo que seria una decision racional, mientras que la racionalidad descriptiva
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ayuda a comprender por qué, en la practica, muchas veces nos desviamos de ese ideal.
Al combinar ambas perspectivas, no solo podemos identificar en qué fallamos al tomar
decisiones, sino que también podemos desarrollar estrategias para minimizar esos errores
y acercarnos a decisiones mas alineadas con el ideal teérico.

3. APLICACION AL MERCADO DE SEGUROS

3.1 Aplicacién de los sesgos cognitivos al mercado de seguros

Los sesgos cognitivos influyen significativamente en la toma de decisiones dentro del
mercado de seguros, pues modifica la percepcion del riesgo y la contratacion de pdélizas.
La aversion a la pérdida puede llevar a los consumidores a priorizar la proteccion contra
eventos negativos, mientras que el efecto dotacién refuerza la preferencia por coberturas
ya adquiridas. Del mismo modo, la ilusién de control y el sesgo de optimismo pueden
reducir la demanda de seguros al disminuir la percepcién de vulnerabilidad; mientras que
el efecto framing influye en la aceptacion de pélizas segun la forma en que se presenten
los riesgos.

Estasdistorsiones no solo afectan las decisionesindividuales, sino que también pueden
generar ineficiencias en la asignacion de recursos y, en determinadas circunstancias,
comprometer la estabilidad del mercado asegurador. Esto ocurre cuando las decisiones
sesgadas de los consumidores —como la contratacion excesiva de coberturas poco
eficientes o la baja rotaciéon de proveedores— distorsionan los incentivos de las
aseguradoras, reducen la competencia efectiva y afectan la sostenibilidad del sistema en
el largo plazo.

El sesgo de aversion a la pérdida, descrito por Kahneman y Tversky (1979), se refleja en
la tendencia de los consumidores a optar por pélizas con coberturas amplias o deducibles
bajos. Si bien esta eleccion puede parecer racional desde una perspectiva individual
—al priorizar la certeza frente a eventos inesperados—, desde una optica agregada, puede
generar un desequilibrio actuarial si las primas recaudadas no compensan adecuadamente
el riesgo asumido por las aseguradoras. En otras palabras, el problema no es la preferencia
por deducibles bajos en simisma, sino por su efecto agregado sobre la eficiencia del sistema.

Los consumidores prefieren pagar primas mas altas con tal de evitar deducibles
elevados. Esto refuerza la predominancia de la aversion a la pérdida en la contratacién de
seguros, lo cual, si se generaliza, puede inducir a las aseguradoras a disefiar productos
financieramente menos sostenibles o a limitar su oferta para ciertos segmentos
poblacionales. Esta conducta se vincula con hallazgos previos que muestran que la
percepcion subjetiva del riesgo influye mds en la toma de decisiones que las probabilidades
objetivas de ocurrencia del evento asegurado (Johnson et al., 1993).
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Del mismo modo, el efecto dotacidn, descrito por Thaler (1980), tiene implicaciones
importantes en la retencién de clientes en el sector asegurador, ya que dificulta que los
asegurados sustituyan pdlizas existentes por alternativas mas eficientes o econémicas
(Samuelson & Zeckhauser, 1988). En un estudio sobre la inercia en la toma de decisiones de
aseguramiento, se encontré que el 65 % de los asegurados renovo su poliza sin comparar
alternativas, a pesar de incrementos anuales en las primas, lo que sugiere que la percepcién
de valor de la péliza en posesion supera su evaluacion objetiva (Veettil et al., 2025). Este
comportamiento es particularmente relevante en mercados donde la competencia es alta,
pero donde latasa de cambio de proveedores es baja, lo que limita la eficiencia del mercado
y refuerza la segmentacion de clientes en funcién de su lealtad mas que de la calidad del
producto asegurador.

La ilusién de control, propuesta por Langer (1975), refleja una tendencia de los
individuos en el mercado de seguros, ya que lailusién de control influye en la percepcion del
riesgo, lo que conduce a algunas personas a creer que pueden evitar situaciones adversas
solo por su habilidad o experiencia. Esto se traduce en una menor demanda de seguros,
especialmente en areas como el automovilistico, donde conductores con mas experiencia
tienden a considerar innecesarias ciertas coberturas al asumir que su destreza reduce
significativamente la posibilidad de un accidente. Este sesgo se manifiesta con frecuencia
en la contratacion de seguros vehiculares, donde los conductores con mayor experiencia
tienden a creer que tienen una menor probabilidad de sufrir accidentes y, por ende,
consideran innecesario contratar coberturas amplias. Un estudio experimental realizado
contrescientos conductores reveld que aquellos con mas de diez afios de experiencia tenian
un 40 % menos de interés en adquirir un seguro de automovil que los conductores novatos,
lo que confirma que la confianza en la propia habilidad de conduccién reduce la percepcién
de vulnerabilidady, por extension, la necesidad percibida de aseguramiento (Svenson, 1981).

El sesgo de optimismo, identificado por Weinstein (1980), lleva a los individuos a
subestimar la probabilidad de que les ocurran eventos negativos en comparacion con otras
personas, lo que puede reducir la demanda de seguros esenciales, como los de salud, vida
o desastres naturales. Un analisis de datos de suscripciéon de seguros de salud en una
aseguradora revel6 que las personas menores de treinta afios eran significativamente
menos propensas a contratar seguros médicos, pese a que los costos de las primas eran
mas bajos en ese grupo etario. Este hallazgo es consistente con el sesgo de optimismo
y sugiere que las estrategias comerciales dirigidas a jovenes deben enfocarse en la
prevencion a largo plazo en lugar de enfatizar riesgos inmediatos (Kunreuther et al., 2013).
Ademas, este sesgo se ha observado en la contratacion de seguros contra desastres
naturales, donde los individuos que no han experimentado previamente un evento
catastrofico tienden a subestimar su riesgo real y, por ende, no adquieren cobertura sino
hasta después de que ocurre una crisis (Camerer & Kunreuther, 1989).
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Finalmente, el efecto framing, desarrollado por Tversky y Kahneman (1981), se presenta
en el mercado de seguros en modo de estrategias de comunicacion y marketing que utilizan
encuadres especificos para influir en la percepcion del riesgo y en la propension a contratar
seguros. Un estudio experimental con doscientos participantes mostré que, cuando una
pdliza de seguro de vida se presenté como una proteccion financiera para la familia, en
lugar de una prevencién ante riesgos futuros, la intencion de compra aumenté en un 25 %,
lo que confirma que la formulacidn de la oferta puede alterar significativamente la toma de
decisiones del consumidor (Johnson et al., 1993).

3.2 Aplicacién de la teoria de las perspectivas al mercado de seguros

Como ya se ha indicado, la teoria de las perspectivas, propuesta por Kahneman y Tversky
(1979), establece que los individuos toman decisiones bajo incertidumbre en funcién de
cémo las opciones se perciben en relacién con un punto de referencia y no Unicamente
bajo el principio de maximizacion de utilidad esperado. Por ese motivo, hoy en dia, muchas
empresas del rubro de las finanzas han empezado a utilizar la economia conductual por
su desempefio eficaz y con amplio alcance (EY-Parthenon, 2021). En ese sentido, esta
teoria explica por qué los consumidores muestran aparentemente comportamientos que
presentan sesgos de decisidn en la contratacidon de seguros, tales como la preferencia
por poélizas con coberturas excesivas como respuesta a la aversion a la pérdida, la escasa
adopcién de seguros frente a riesgos de baja probabilidad, pero alto impacto, y la alta sensi-
bilidad al encuadre o presentacién de las opciones de aseguramiento.

Uno de los principales efectos de la teoria de las perspectivas en la demanda de
seguros es la aversion a las pérdidas, que lleva a los individuos a valorar mas la proteccion
contra estas que los posibles beneficios de evitar pagar una prima. Esto explica por
qué muchas personas prefieren pagar primas mas altas a cambio de evitar deducibles
elevados, aunque, en términos actuariales, seria mas eficiente optar por coberturas con
mayor responsabilidad individual (Hwang, 2021).

La evidencia empirica también muestra que las decisiones de contratacion de seguros
estdn influenciadas por puntos de referencia subjetivos, como el monto de primas que los
individuos han pagado anteriormente o las experiencias recientes de pérdida. Estos puntos
de referencia, que varian entre consumidores, afectan la percepcién de valor y la demanda
de seguros, incluso cuando las condiciones objetivas del contrato no han cambiado. Por
ejemplo, un estudio realizado en el mercado estadounidense mostré que los consumidores
que perciben su nivel de riqueza en términos de status quo tienden a evitar la contratacion
de seguros adicionales, ya que interpretan la prima como una pérdida garantizada en lugar
de una inversién en proteccion financiera (Nyman, 2024).

Otroaspecto clave de lateoriade las perspectivas es el reemplazo de las probabilidades
objetivas por ponderaciones subjetivas cuando se toman decisiones bajo incertidumbre.
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Segun esta teoria, los individuos tienden a sobreponderar probabilidades pequefias y
a subestimar las medianas y altas (Nardon & Pianca, 2019). En el contexto del mercado
asegurador, esto se traduce en una percepcion distorsionada del riesgo, en la que eventos
recientes 0 emocionalmente impactantes, aunque estadisticamente poco frecuentes —
como desastres naturales o enfermedades graves—, pueden ser sobrevalorados; mientras
que otros riesgos menos visibles, pero de mayor relevancia financiera —como la muerte o
la discapacidad—, tienden a ser subestimados (Hwang, 2021). Esta distorsion contribuye
a la contratacion desproporcionada de seguros para riesgos inmediatos (por ejemplo,
electronicos o viajes) y a una menor adopcion de seguros de vida o de salud, lo que genera
ineficiencias en la gestion del riesgo personal.

Ademas, la dependencia del framing en la toma de decisiones es otro de los efectos
de la teoria de las perspectivas en el mercado de seguros. Un estudio experimental con
pdlizas de vida encontré que, cuando la informacidn se present6 en términos de beneficios
para la familia en caso de fallecimiento, en lugar de proteccién ante un evento inesperado,
la intencion de compra aumentd un 25 % (Johnson et al.,, 1993). Esto sugiere que los
consumidores no evaltan los seguros solo con base en su utilidad financiera, sino también
en funcion de como se enmarca la oferta. Por esta razdn, las aseguradoras han optimizado
su estrategia de comunicacién para enfatizar la seguridad y estabilidad que proporcionan
sus productos, en lugar de destacar su costo o la probabilidad de ocurrencia del evento
asegurado (Joshi et al., 2024).

No obstante, algunos estudios advierten que ciertas estrategias de presentacion
de productos pueden inducir decisiones subdptimas por parte de los consumidores,
especialmente cuando estos se enfocan Unicamente en variables visibles, como el
precio o el nivel de cobertura, sin comprender plenamente las condiciones contractuales
(Sobers, 2025). Esto puede generar un desequilibrio informativo que limita la capacidad
de comparacion adecuada entre pdlizas, lo que deja de lado aspectos importantes del
contrato, como exclusiones, limites o cldusulas especificas.

El estudio experimental de Graminha y Afonso (2022) realizado en Brasil analiza como
los efectos de encuadre, anclaje y certeza influyen en la decisién de compra de seguros
de automoviles en Brasil. Se encontré que los consumidores toman decisiones sesgadas
por la forma en que se les presenta la informacion (encuadre), la influencia de referencias
previas (anclaje) y la preferencia por opciones que eliminan la incertidumbre (certeza).
Por ejemplo, los participantes mostraron mayor aversién al riesgo cuando enfrentaban
pérdidas seguras y tendieron a pagar primas mas altas por seguros en ciudades percibidas
como peligrosas, aunque el riesgo real era menor. Ademas, la disposicion a pagar primas
mas altas para evitar la incertidumbre del deducible, es decir, la variabilidad del monto que
debera asumir el asegurado en caso de siniestro, evidencia cémo las emociones influyen en
latoma de decisiones. Si bien pagar una prima mayor por un deducible mas bajo puede ser
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racional desde una perspectiva financiera, al reducir el gasto final ante un evento adverso,
diversos estudios muestran que esta eleccion también esta condicionada por la aversion
alaincertidumbre y la aversion a la pérdida (Einav et al., 2015; Kahneman & Tversky, 1979).

En particular, cuando los individuos enfrentan riesgos dificiles de cuantificar o con
fuerte carga emocional, tienden a sobrevalorar la seguridad inmediata, incluso si esta no
maximiza su utilidad esperada. Este comportamiento es consistente con la teoria de las
perspectivas, pues sefiala que los individuos son particularmente sensibles a posibles
pérdidas en comparacién con ganancias equivalentes y que toman decisiones basadas
mds en como se presenta la informacion (framing) que en su valor objetivo.

Otro factor relevante es la dependencia del contexto en la percepcién del riesgo, lo
que afecta la elasticidad de la demanda de seguros. En sectores como el aseguramiento
contra ciberataques, la teoria de las perspectivas explica por qué las empresas asignan
recursos de manera subdptima entre inversion en seguridad y contratacién de seguros.
Un estudio reciente demostré que, cuando el riesgo de ciberataques se enmarca en
términos de pérdidas catastréficas, las empresas aumentan la demanda de seguros; sin
embargo, cuando se presenta como un gasto recurrente, prefieren invertir en medidas
de ciberseguridad interna en lugar de transferir el riesgo a una aseguradora (Joshi et al.,
2024).

Por otro lado, la percepcién subjetiva del riesgo puede llevar a que las personas
adquieran seguros, pero sin evaluar adecuadamente si la cobertura contratada
es proporcional a sus necesidades reales. Esta situacion, conocida como
infraaseguramiento, ocurre cuando los asegurados creen estar protegidos, pero la
suma asegurada o los beneficios incluidos son insuficientes para cubrir las pérdidas
potenciales. Por ejemplo, en el 2020, una encuesta publicada por el Consejo de Seguros
de Australia reveld que el 83 % de los hogares pensaba tener algun tipo de seguro de
hogar, pero solo una fraccién contaba con una cobertura que realmente cubriera el valor
de reposicion de su vivienda y bienes (Loftus, 2025). Esta brecha entre la percepcion
de estar asegurado y la proteccion efectiva pone de manifiesto la importancia de una
correcta evaluacion del riesgo y de los productos contratados.

3.3 Aplicacién de la racionalidad limitada al mercado de seguros

La teoria de la racionalidad limitada de Simon (1955) explica cémo las decisiones en el
mercado asegurador no siguen un modelo de racionalidad absoluta, sino que estan influen-
ciadas por restricciones cognitivas y de informacién. Du et al. (2017) encontraron que los
agricultores, al elegir seguros de cosechas, tomaban decisiones inconsistentes con la
maximizacion de la utilidad esperada, al priorizar opciones menos rentables debido a limi-
taciones cognitivas —como la atencion limitada, la sobrecarga informativa y la dificultad
para evaluar multiples alternativas bajo presién temporal—.
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De manera similar, Grishchenko (2019) sefiala que los consumidores de seguros
suelen recurrir a heuristicas en lugar de a andlisis detallados, lo que los lleva a renovar
pdlizas de manera automatica sin evaluar alternativas mas eficientes o a decidir en funcién
de la forma en que se presenta la informacién. Este contraste evidencia que, mientras
la teoria econdmica clasica asume decisiones éptimas, en la practica los consumidores
siguen atajos mentales que pueden resultar en elecciones subdptimas en la contratacion
de seguros.

Uno de los principales efectos de la racionalidad limitada en el mercado de seguros
es la tendencia a renovar automaticamente las pdlizas sin evaluar alternativas, debido
a la sobrecarga cognitiva que implica comparar distintas opciones. Un estudio sobre
decisiones en el sector de seguros de vida encontré que mas del 60 % de los asegurados
renueva su pdliza sin realizar una evaluacién exhaustiva del mercado, lo que sugiere una
dependencia de los habitos y una resistencia a procesar nueva informacion (Grishchenko,
2019). Por ejemplo, en el 2024, el gigante asegurador IAG recibi6 acusaciones de aumentar
sucesivamente las primas de seguros a un grupo especifico de clientes, en particular a
aquellos que eran compradores recurrentes (Atkin, 2024). Este comportamiento generd
ineficiencias en la asignacion de recursos, ya que los consumidores podian continuar
pagando primas elevadas por coberturas que no necesariamente se alineaban con sus
necesidades actuales.

De este modo, se ha observado una mayor influencia de los recursos heuristicos en las
decisiones tomadas en zonas agricolas, donde los individuos suelen depender mas de la
intuiciony la experiencia previa que del analisis racional y sistematico. Estudios como el de
Du et al. (2017) demuestran que los agricultores, al elegir seguros de cosechas, muestran
una tendencia a confiar en creencias personales y normas tradicionales en lugar de realizar
célculos precisos sobre probabilidades y costos.

Asimismo, la carga cognitiva que implica procesar informacién compleja influye en
la contratacién de seguros, especialmente en entornos de incertidumbre econémica. Un
estudio sobre la racionalidad en relacion con la demanda de seguros bajo escenarios
de crisis encontré que los consumidores suelen reaccionar de manera contradictoria
ante incertidumbre financiera: mientras algunos aumentan su contratacién de seguros
como medida de proteccion, otros reducen su aseguramiento debido a restricciones
presupuestarias y a una percepcion distorsionada de la probabilidad de riesgo
(Grishchenko, 2019).

Por tal motivo, después de estos escenarios de crisis, las primas suelen incrementarse,
aunque la cobertura se mantenga al mismo nivel. Este fue el caso de California FAIR,
en el que, tras un incendio, se estimo un incremento de las primas de entre 40 % y 50 %
(Isidore, 2025). Este comportamiento refleja como la racionalidad limitada puede generar

Desafios: Economia y Empresa n.° 8, julio-diciembre 2025

25



26

J. B. Enriquez, M. F. Alvarado, M. S. Romero

respuestas opuestas ante eventos similares, dependiendo del marco de referencia y de la
disponibilidad de informacion relevante.

4. MERCADO DE SEGUROS EN PERU

El mercado de seguros en Pert continda enfrentando desafios estructurales que impiden
su desarrollo pleno, a pesar de las tendencias de crecimiento observadas en los ultimos
afnos. A nivel regional, la penetracion del seguro en Peru sigue siendo baja en comparacion
con paises como Chile y México, donde este sector representa mas del 4 % del PBI, mien-
tras que en Peru apenas supera el 2 % (Apeseg, s. f.). Esta situacion plantea interrogantes
sobre los factores que limitan la adopcién del seguro en el pais y la efectividad de las estra-
tegias implementadas para fomentar su crecimiento.

Esta baja penetracion estructural no solo responde a factores econdémicos y
regulatorios, sino que también estd profundamente influenciada por elementos culturales
y sesgos cognitivos. A pesar del crecimiento en primas emitidas y de la digitalizacion
del sector, la contratacion de seguros sigue siendo limitada debido a la falta de cultura
financiera, a la desconfianza en las instituciones y a los patrones tradicionales de consumo.
La interseccion entre estos factores culturales y los sesgos cognitivos identificados en
la economia conductual permite una comprension mds amplia de la resistencia del
consumidor peruano a asegurar sus bienes y su salud.

Uno de los aspectos culturales mas relevantes en Perl es la desconfianza en el
sistemafinancieroy asegurador. Diversos estudios han sefialado que existe una percepcion
generalizada de que las instituciones financieras no operan en beneficio del ciudadano
comun, lo que genera reticencia a adquirir productos financieros, incluidos los seguros
(Trivelli & Yancari, 2022). Esta desconfianza se debe en parte a experiencias pasadas de
crisis economicas y escandalos financieros, que han reforzado la idea de que los seguros
son un gasto innecesario o incluso una forma de fraude. En este sentido, el efecto dotacién
y lailusion de control se ven reforzados por un contexto en el que la autogestion del riesgo
es mas valorada que la delegacion a una aseguradora.

De igual manera, la cultura del ahorro informal predomina en amplios sectores de la
poblaciéon. Segun un informe del Banco Interamericano de Desarrollo (BID, 2023), un alto
porcentaje de los peruanos prefiere ahorrar en efectivo o a través de mecanismos informales,
en lugar de utilizar servicios financieros formales como cuentas bancarias o seguros. Este
comportamiento responde a una tradicion de autosuficiencia y gestiéon personal de los
recursos, en la que la idea de pagar periddicamente por una proteccion futura no se alinea
con la mentalidad de gasto inmediato que caracteriza a muchas familias peruanas. En este
sentido, la racionalidad limitada y el efecto framing explican por qué muchas personas no
consideran el seguro como una inversion, sino como un costo sin retorno inmediato.
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El concepto de comunidad y reciprocidad también influye en la percepcion del seguro.
En muchas zonas del pais, especialmente en regiones rurales y estratos socioeconémicos
bajos, la idea de proteccion financiera se basa en redes familiares y comunitarias en lugar
de en servicios formales. En estas comunidades, cuando una persona enfrenta una crisis,
como una enfermedad o una pérdida material, se recurre a la ayuda de familiares y vecinos
antes que a un seguro. Este modelo de solidaridad informal compite directamente con el
concepto de aseguramiento, ya que se percibe que la proteccion proviene de la red social
mas que de una entidad externa.

Desde un punto de vista de consumo, la preferencia del peruano por lo tangible también
juegaunrol clave en labaja penetracion del seguro. En un mercado donde el gasto en bienes
materiales —como vivienda y automaviles— es mas valorado que la inversion en servicios
intangibles, los seguros suelen quedar relegados (Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica, 2024). Este comportamiento coincide con estudios previos sobre la cultura
financiera en América Latina, en los cuales la adquisicion de activos visibles se percibe
como una sefial de éxito econdmico, mientras que los seguros son vistos como un gasto
prescindible. La aversién a la pérdida también refuerza esta tendencia, ya que pagar por un
seguro se percibe como una pérdida de dinero en algo que quiza nunca se utilice.

La baja penetracién del mercado de seguros en Pert no puede explicarse Unicamente
por barreras econémicas o regulatorias, sino que también debe entenderse a la luz de los
factores culturales que influyen en latoma de decisiones financieras. La desconfianzaenlas
aseguradoras, la preferencia por el ahorro informal, la dependencia de redes comunitarias
para la proteccidn y la prioridad del gasto en bienes tangibles sobre servicios financieros
explican en gran medida la resistencia a contratar seguros. Estos factores, combinados
con los sesgos cognitivos de la economia conductual, refuerzan una percepcion negativa
del seguro y dificultan su expansion en el pais.

El andlisis de la baja penetracion del mercado de seguros en Perti no puede entenderse
de manera aislada, sino que debe vincularse con las crisis recurrentes que han afectado
el sistema financiero y econémico del pais. La resistencia de la poblacién a contratar
seguros, influenciada por sesgos cognitivos y factores culturales, esta estrechamente
relacionada con la percepcion de inestabilidad y la desconfianza en las instituciones, ya
que las crisis econdmicas, politicas y sociales han desempefiado un papel determinante
en la configuracion del comportamiento financiero de los peruanos y en su relacion con el
aseguramiento.

En este estudio, se examind el mercado de seguros en Peru durante los periodos
de crisis, utilizando datos de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y del
Banco Central de Reserva del Pert (BCRP). Especificamente, se evalud la evolucion de las
primas netas en diferentes categorias de seguros durante la crisis financiera del 2008 y la
pandemia de COVID-19 en el 2020. Esto permitié comprender cémo los periodos de crisis
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han moldeado la estructura del mercado asegurador peruano y de qué manera los eventos
disruptivos afectaron la oferta y la demanda de estos productos financieros. Esta conexién
fue clave para entender no solo el presente del mercado asegurador en Perd, sino también
sus perspectivas futuras y los cambios necesarios para fortalecer su penetracién en un
contexto de volatilidad econdmica y social.

Los resultados sugirieron que, en los afios posteriores a las crisis financieras, se
registré un incremento significativo en la contratacién de seguros, particularmente en el
ramo de seguros del sistema privado de pensiones (SPP). En el 2008, durante la crisis
financiera global, las primas netas anuales del SPP en Peri aumentaron en 92,7 % con
respecto al afo anterior (SBS, 2009), mientras que en el 2021 —tras el impacto inicial de
la pandemia de COVID-19—, se observé un crecimiento del 74,6 % en este mismo ramo
(SBS, 2023a). Este comportamiento puede explicarse por el efecto combinado de la mayor
percepcion de vulnerabilidad financiera y sanitaria, asi como por la revisién actuarial de las
coberturas obligatorias de invalidez, sobrevivencia y sepelio contratadas por las AFP.

Desdeunaperspectivadelaeconomiaconductual,estos picos enlademandade seguros
del SPP pueden asociarse a una aversion intensificada al riesgo y a la pérdida, comun tras
eventos catastréficos, en los cuales los individuos y las instituciones tienden a sobrevalorar
la probabilidad de ocurrencia de eventos extremos (Kahneman & Tversky, 1979). Asimismo,
el temor a la pérdida de ingresos futuros o a la muerte de afiliados genera un entorno en el
que los agentes estdn mas dispuestos a pagar por proteccioén financiera, incluso cuando
los riesgos objetivos no se han modificado sustancialmente. En este contexto, el tipo de
seguros mas demandado suele estar relacionado con la proteccion previsional y de vida, es
decir, seguros vinculados a la continuidad del ingreso en caso de fallecimiento o invalidez, lo
que coincide con el fuerte crecimiento observado en las primas del SPP y de vida.

En el 2020, la pandemia de COVID-19 generé una contraccién econémica profunda en
Pery, conuna caida del PBl de aproximadamente el 11,1 %. Pese a ello, el sector asegurador
no mostrd crecimiento: las primas netas totales se situaron en S/ 14,021 millones, lo
que representoé una disminucion del 0,7 % respecto al afio anterior (SBS, 2021). En ese
contexto, los seguros de vida cayeron cerca del 1,9 %, mientras que los ramos generales
(+2,8 %) y de accidentes y enfermedades (+2,2 %) presentaron moderados crecimientos
(Figura 2). En el dambito del SPP, también se observé una reduccion del 3,2 % que fue
asociada a la disminucién del nimero de cotizantes y al retiro de fondos pensionarios, en
el marco de politicas. Esta evolucion refleja que, aunque hubo mayor conciencia sanitaria
que impulsé la demanda por seguros médicos o de vida, la paralizacién economicay el
retiro de recursos previsionales afectaron en conjunto el comportamiento general del
mercado asegurador.

En suma, en la Figura 2, se muestra cémo fluctua el crecimiento YoY (year over year)
de las primas netas en los tres principales ramos de seguros. Ademas, se observa que,
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en periodos posteriores a crisis, existe una caida acelerada del crecimiento, pasando, en

el caso del ramo general, en ambas crisis, de aproximadamente un 30 % a cifras cercanas
al-10 %.

Figura 2

Tasa de crecimiento YoY de los principales ramos de seguros durante crisis mundiales
(2006-2024)
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Nota. Los datos proceden de Memoria anual 2008, por SBS, 2009 (https://www.sbs.gob.pe/Portals/0/jer/
pub_memorias/memoria2008.pdf); de Memoria anual 2023, por SBS, 2023a (https://www.sbs.gob.pe/
Portals/0/MEMORIA-2023.pdf); y de Memoria anual del mercado de seguros 2022, por SBS, 2023b (https://
www.sbs.gob.pe/Portals/0/jer/PUB_MEMORIAS/SBS_MEMORIA2022_WEB.pdf). Las lineas muestran la
tasa de crecimiento interanual de las primas netas de los principales ramos de seguros. Las franjas verti-
cales sombreadas identifican los periodos asociados a crisis mundiales; el tono méas intenso sefiala el afio
de mayor impacto de la crisis y el tono mas claro indica el periodo posterior o anterior inmediato

Adicionalmente, destaca el crecimiento acelerado del ramo de vida en el periodo
posterior a la crisis. Este comportamiento puede explicarse, entre otros motivos, por la
aversién a la pérdida, ya que las personas con mayor sensibilidad a este sesgo tienen
mas probabilidades de adquirir activos menos riesgosos, como un seguro de vida, con el
fin de proteger su patrimonio frente a eventos inciertos, incluso si esto implica sacrificar
potenciales retornos (Hwang, 2024). Esto refuerza la idea de que, si bien la aversion a
la pérdida puede en algunos contextos reducir la demanda de seguros, en otros puede
intensificarla, particularmente cuando el seguro se percibe como una herramienta efectiva
para evitar pérdidas futuras.

En linea con lo anterior, se ha encontrado que la poblacion peruana presenta altos
niveles de aversion al riesgo, especialmente entre aquellos con mayor nivel educativo,
segun la evidencia obtenida en una muestra de un valle del sur del Perud bajo el marco de la
teoria de las perspectivas y de la utilidad esperada (Galarza, 2009). Esta relacion sugiere
que, a diferencia de lo que se observa en contextos como el agricola —donde la percepcion
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del seguro puede estar condicionada por la desconfianza o por un menor entendimiento
financiero—, en segmentos con mayor educacién formal, el comportamiento tiende a estar

mas alineado con una valoracion preventiva del seguro como mecanismo de proteccion
frente a posibles pérdidas.

Por otro lado, en cuanto al mercado de seguros agricolas en el Perd, se espera una
correlacién entre la siniestralidad de este tipo de riesgo y los fenémenos meteoroldgicos,
en particular el fendmeno de El Nifio. Segun el Ministerio de Desarrollo Agrario y Riego
(MIDAGRI, 2024), en agosto del 2023, cuando ocurrié dicho fenémeno, el subsector agricola
evidencid una caida del 6,5 % con respecto al mismo mes del afio anterior. Por ello, en la
Figura 3, se indica la relacion entre estos eventos y la siniestralidad, para comprender su
efecto sobre las primas netas. De esta forma, es posible evaluar si el principal motivo de su
variacién es una sobrerreaccién o si es simplemente un ajuste por el cambio en el precio

de la prima.
Figura 3

Primas netas y siniestros en el ramo de seguros agricolas durante los fenémenos de El Nifio y La
Nifia (2006-2024)
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Nota. Los datos proceden de Memoria anual 2008, por SBS, 2009 (https://www.sbs.gob.pe/Portals/0/jer/
pub_memorias/memoria2008.pdf); de Memoria anual 2023, por SBS, 2023a (https://www.sbs.gob.pe/
Portals/0/MEMORIA-2023.pdf); y de Memoria anual del mercado de seguros 2022, por SBS, 2023b (https://
www.sbs.gob.pe/Portals/0/jer/PUB_MEMORIAS/SBS_MEMORIA2022_WEB.pdf). La linea azul corres-
ponde a las primas netas y debe leerse en el eje izquierdo; la linea roja corresponde a la siniestralidad y
debe leerse en el eje derecho. Ambas series estan expresadas en miles de soles

En la Figura 3, se presenta la siniestralidad del sector agricola, la cual representa el
valor de los incidentes ocurridos y el total asegurado. Como se puede observar, tras los
periodos de fenémeno de El Nifio —particularmente en los afios 2015 y 2023—, se identifica
una disminucion de la siniestralidad, lo cual puede explicarse por multiples motivos. Por
un lado, si la incidencia de eventos como el fenémeno de El Nifio es menor a la anticipada,
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las pérdidas aseguradas podrian ser significativamente bajas, lo que resulta en una
siniestralidad reducida o incluso negativa. Por otro lado, un incremento desproporcionado
de las primas podria deberse a una sobrerreaccién emocional ante la expectativa del
evento, lo cual, segun la teoria conductual, puede explicarse por un aumento en la demanda
impulsado por el miedo o la ansiedad. Este fenémeno podria generar distorsiones en los
precios del seguro, dado que una demanda excesiva, alimentada por el efecto disponibilidad
o la aversion a la pérdida, tenderia a elevar las primas incluso sin cambios objetivos en el
riesgo asegurado (Kunreuther & Pauly, 2018).

En este sentido, se ha encontrado una relacién negativa entre la aversion al riesgo
y la disposicion a contratar seguros, especialmente entre individuos con menor nivel
educativo. Esto sugiere que algunos agricultores perciben el seguro como una tecnologia
incierta o cuyo funcionamiento y beneficios potenciales no comprenden plenamente
(Pétraud et al., 2015).

Finalmente, esta falta de intencién de comprar el seguro puede deberse a un efecto
conocido como mano caliente, que surge de una subestimacion de la autocorrelacién
en la secuencia de afios muy malos (o fichas negras). Galarza y Carter (2010) estimaron
que este efecto se aplicaba en un 60 % de los granjeros peruanos a quienes se realizé el
experimento.

5. CONCLUSIONES

El estudio sobre la aplicacion de la economia conductual en el mercado de seguros destaca
la influencia de los sesgos cognitivos y heuristicas en la toma de decisiones financieras,
particularmente en la percepcién del riesgo y en la contratacion de pdlizas. A diferencia del
modelo racional propuesto por la economia neoclasica, se evidencia que los consumidores
no siempre toman decisiones éptimas desde un punto de vista estrictamente econémico,
sino que se ven influenciados por sesgos como la aversion a la pérdida, la ilusién de control,
el efecto dotacidn, el sesgo de optimismo y el efecto encuadre (framing). Estos sesgos
cognitivos pueden derivar en decisiones ineficientes, como adquirir seguros innecesarios
o pasar por alto riesgos de alta relevancia.

La teoria de las perspectivas de Kahneman y Tversky (1979) es fundamental para
comprender estos comportamientos, ya que demuestra que las personas valoran de manera
desproporcionada las pérdidas en relacion con las ganancias, lo que influye en la forma en
que perciben los seguros. Ademas, la racionalidad limitada de Simon (1955) explica cémo
la sobrecarga de informaciony las restricciones cognitivas llevan a decisiones subdptimas,
como la renovacion automatica de pdlizas sin evaluar alternativas mas eficientes.

A nivel global, el mercado asegurador ha mostrado un crecimiento sostenido, pero
persisten desafios como la baja penetracién en paises en desarrollo, cuyos factores
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culturales y la falta de educacion financiera limitan la contratacion de seguros. En el caso
de Perd, se identificaron barreras adicionales, como la desconfianza en las aseguradoras,
la preferencia por el ahorro informal y la dependencia de redes comunitarias para la
proteccidn financiera. Estas caracteristicas explican la resistencia del consumidor peruano
a contratar seguros y la necesidad de estrategias de comunicaciony politicas publicas que
reduzcan la asimetria de informacién y fomenten la adopcién de estos productos.

En este sentido, la experiencia de Chile ofrece una leccion util. En el 2012, el pais
implemento la Ley del SERNAC Financiero (Ley 20555 del 5 de diciembre del 2011), la
cual obligé a las aseguradoras a informar claramente los costos y coberturas, ademas
de fomentar la portabilidad de seguros y eliminar barreras de salida. Estas medidas,
orientadas a fortalecer la competencia y transparencia del mercado, se tradujeron en un
incremento gradual de la contratacion, especialmente en seguros de vida y desgravamen,
asi como una mayor rotacion de clientes en busca de mejores condiciones (Organisation
for Economic Co-operation and Development, 2015). Este caso demuestra que las
normas procompetencia y de transparencia pueden mejorar tanto la percepcién como
la penetracion del seguro cuando se acompafian de un marco regulatorio adecuado y
campafias de educacién financiera.

La baja penetracion del seguro no solo afecta a los individuos, sino que también genera
costos significativos para la sociedad en su conjunto. La falta de cobertura aumenta la
dependencia de los fondos gubernamentales y mecanismos de asistencia tras un desastre,
lo que, a su vez, incrementa el gasto fiscal y limita la capacidad de respuesta ante crisis
econdmicas o ambientales. En este contexto, es fundamental que tanto las aseguradoras
como los reguladores del mercado adapten sus productos y estrategias para mitigar los
efectos de los sesgos conductuales y promover una mayor cultura de aseguramiento en la
poblacioén. Sibien actualmente no existen referentes plenamente comparables en el ambito
local, se espera que, al corregir las distorsiones conductuales —como la aversién excesiva
al riesgo, el sesgo de optimismo o la falta de informacion transparente—, los consumidores
puedan desarrollar una mayor confianza en las aseguradoras. A mediano y largo plazo, ello
contribuiria a incrementar de manera sostenida la penetracion del seguro en el pais y a
fortalecer la resiliencia financiera de los hogares frente a eventos adversos.

Finalmente, los hallazgos sugieren que, para mejorar la eficiencia del mercado
asegurador, es crucial disefar estrategias basadas en la economia conductual, como el
uso de encuadres positivos en la presentacion de pdlizas, el desarrollo de productos mas
accesibles y transparentes. Asimismo, la regulacién y la educacion financiera desempefian
un rol fundamental en la correccién de los sesgos que generan desconfianza en el
sistema asegurador, los cuales llevan a muchos consumidores a no contratar coberturas
necesarias o0 hacerlo en momentos poco oportunos, lo que afecta la proteccién individual
y la asignacion eficiente de recursos. Abordar estos desafios desde un enfoque integral
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no solo fortalecera la confianza en el sistema, sino que también permitira una expansion
sostenida y equitativa del mercado asegurador en el pais.
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