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I . INTRODUCCIÓN 

 

 

Las ganancias y las pérdidas son dos conceptos emocionantes para 

cualquier inversionista, economista o persona relacionada con el mundo 

financiero, así como para las empresas y organizaciones sin importar su tamaño 

y el área de negocio donde se desempeñen. Sin embargo, ellas también pueden 

ser la fuente de grandes problemas y significar el desastre y la caída de 

cualquier negocio o carrera, cuando no van de la mano con otros conceptos: 

control y gerencia de riesgo.  

Las diferentes empresas y corporaciones, no importa si son bancos de 

inversión, casas de bolsa, grandes petroleras, si están dedicadas a la 

producción de bienes de consumo masivo o si son bodegas, restaurantes, 

farmacias o talleres mecánicos, si prestan servicios o si producen algo; se 

encuentran en el negocio de manejar riesgos, unas lo hacen de manera pasiva 

y otras intentan ganar ventajas al exponerse de manera adecuada y juiciosa, a 

los riesgos. Es decir, unas de ellas toman el camino seguro y se enfocan en 

protegerse de cualquier situación adversa, asegurándose y/o reasegurándose, 

pasándole a otras organizaciones (como las empresas de seguro y reaseguro y 

las tomadoras de riesgo) los posibles riesgos a los que están expuestas y otras 

simplemente, juegan con él; como un malabarista juega con fuego y espera no 

quemarse sino recibir una standing ovation de su público; esperando recibir 

montones y montones de ganancias y ninguna (o la mínima) pérdida asociada. 

Tomar una u otra posición, estará determinada por nuestro nivel de aversión al 
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riesgo, es decir, por el tiempo que aguantamos estar en la arena de pelea del 

Coliseo Romano, con un león. 

Las empresas de seguro surgieron como respuesta a aquellas personas 

que no soportan, si quiera la idea, de estar en las mismas cuatro (4) paredes 

que el león. El hombre prehistórico decidió agruparse para poder protegerse de 

los animales que los sobrepasaban en tamaño y peso y para asegurarse el 

alimento diario: los hombres velaban por la integridad de los miembros de sus 

comunidades y cazaban animales, mientras, las mujeres y los niños 

recolectaban frutos y hojas y manufacturaban prendas, sábanas y utensilios 

que hicieran más fácil el vivir diario. Ya en el año 2100 A.C. el Código de 

Hammurabi se presentaba como el primer documento asegurador el cual era 

contratado y pagado por los comerciantes para asegurarse que su carga llegase 

sana y salva al puerto donde se comerciaría. A medida que la sociedad humana 

fue avanzando y la civilización creciendo, crecieron con ella la necesidad de 

asegurarse y la cantidad de conceptos a asegurar; los romanos fueron los 

primeros en crear los seguros de muerte, donde se pagaban a los familiares 

sobrevivientes una suma en compensación a la pérdida que acababan de sufrir. 

En la Edad Media los gremios protegían a sus miembros de las pérdidas 

asociadas a los incendios y los naufragios de sus botes, pagaban rescate a los 

piratas, los entierros de sus integrantes y daban apoyo económico a sus las 

familias en caso de enfermedad o pobreza.  

A pesar de estos hechos, el primer contrato de seguros fue firmado en 

Génova en el año 1347 y las pólizas eran tomadas por individuos o grupos, 

donde los mismos suscribían la cantidad de riesgo a la que estaban dispuestos 

a asumir bajo dicha póliza. En 1688, en la ciudad de Londres, específicamente 

en un negocio llamado La Cafetería de Lloyd’s (donde comerciantes y dueños 
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de embarcaciones pactaban sus negocios), nació la primera compañía de 

seguros. Hoy en día, Lloyd’s of London,  es una de las aseguradoras más 

grandes e importantes del mundo. 

A medida que los mercados fueron globalizándose en los siglos XVII y 

XVIII, aumentaron los riesgos y parecía que el progreso estaba trabajando 

contra las aseguradoras, ya que sucedían mas robos y perdidas de mercancías, 

acompañados de mayores pagos por reclamos. Sin embargo esto no paro a la 

industria aseguradora de seguir creciendo. En 1735 la primera compañía 

aseguradora americana fue creada, bajo el auspicio de la iglesia presbiteriana 

de Philadelphia y para proteger a sus fieles y trabajadores. Esta empresa fue 

además la primera compañía de seguros de incendio del país. 

Un siglo después, ocurrió el gran incendio de la ciudad de Nueva York 

que trajo consigo pérdidas que nunca nadie imagino y para las que ninguna 

empresa de seguros estaba preparada. A raíz de este incidente, el estado de 

Massachusetts aprobó (en 1837) una ley que obligaba a las empresas de 

seguros a mantener reservas técnicas en su haber y el incendio de la ciudad de 

Chicago, años más tarde, confirmó dicha necesidad.  

En la actualidad, las compañías de seguro trabajan para crear nuevos e 

innovadores productos y satisfacer las crecientes demandas de sus asegurados, 

sus negocios y sus activos: el granjero quiere proteger sus cultivos, el 

distribuidor de alimentos sus medios de transporte, el comerciante su 

establecimiento, el banco que les concedió a ellos prestamos, quiere recuperar 

los fondos concedidos, el corredor de bolsa que invirtió en commodities quiere 

ver su inversión crecer. 
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La forma en cómo se maneja el riesgo, ha cambiado mucho a lo largo de 

los años y eso gracias a la aparición del modelo Valor en Riesgo o VaR, por sus 

siglas en inglés (Value at Risk); una metodología desarrollada en la década de 

los noventa, como consecuencia de los desastres financieros del Condado de 

Orange, California (EEUU), Daiwa, Barings, Metallgesellschaft y otros, que a 

principios de esa época se vivieron. La moraleja obtenida de esos desastres fue 

que se podían perder millones de dólares si se tenía una pobre supervisión y 

manejo de los riesgos financieros. Tal y como Jorion (2007) señala, el VaR 

surge por la confluencia de una serie de factores como lo son la presión de los 

reguladores por mantener un mejor control de los riesgos financieros, la 

globalización de los mercados financieros que ha aumentado la exposición a 

más fuentes de riesgo y los avances tecnológicos que han permitido realizar, 

aún desde distancia, el manejo de los riesgos por parte de las empresas. 

El modelo VaR fue ideado por Tild Guldimann, que se encontraba a la 

cabeza del departamento de investigación de J.P. Morgan1, en la década de 

1980. El grupo se encontraba decidiendo si el significado de fully hedged2

                                                 
1 J.P. Morgan es el banco líder en manejo de activos, banca de inversión, banca privada, servicios de 
tesorería y securities y banca comercial. Además, ofrece en más de 100 países, sus servicios financieros. 
Nace en 1871 a través de una sociedad entre sus fundadores J. Piermont Morgan y el banquero Anthony 
Drexel, con el nombre de Drexel, Morgan & Co. Actualmente, forma parte de la firma J.P. Morgan Chase & 
Co. (NYSE: JPM). (www.jpmorgan.com, 2010). 

, se 

refería a invertir en bonos de largo vencimiento y que por lo tanto, generan 

ganancias estables pero también fluctuaciones en los valores de mercado, o si 

significaba invertir en dinero en efectivo, mientras se mantenía el valor de 

mercado constante. El banco decidió que el riesgo de valores era más 

2 Fully hedged se refiere al total de la cobertura de la posición desde el punto de vista de algún tipo de 
riesgo que se esté analizando. La New York Stock Exchange nos señala que el hedging consiste en la 
compra o venta de un titulo derivado (como opciones o futuros) para así, reducir o neutralizar todo  el 
riesgo o algunas porciones del mismo, asociado a otro título valor.  
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importante que el riesgo de las ganancias, creando así la vía para el desarrollo 

futuro del VaR.  

Por esa misma ruta, la metodología de Riskmetrics surge en 1989 de 

manos del presidente de J.P. Morgan, Dennis Weatherstone, cuando se le pidió 

que realizara un informe diario explicando los riesgos a los que estaba sometida 

su organización. Sin embargo, no fue hasta 1994 cuando la compañía decide 

revelar ante el mundo su metodología interna de manejo de riesgo. Para ese 

entonces, había muy poca estandarización de los mercados mundiales y el 

modelo de RiskMetrics se presentó como el punto de referencia para medir el 

riesgo financiero. La metodología se basa en representar cada título valor en 

términos de los factores de riesgo involucrados en él, incluyendo precios de 

valores, precios de commodities tasas de cambio, tasas de interés y credit 

spread curves, unida a las volatilidades de múltiples tipos de activos. A partir de 

este momento, el VaR fue utilizado para toda una gama de riesgos. 

El uso de los modelos Value at Risk se extendió rápidamente por todo el 

mundo, ya en 1993 en un cuestionario aplicado por el G-303

“El modelo Value at Risk es una categoría de medición de riesgo de 

mercado” (Holton, 2003, p.22). “Es la perdida máxima que puede ocurrir con 

, se determinó que 

“de ochenta (80) corredores de derivados, treinta por ciento (30%), utilizaban 

el VaR para respaldar sus límites de riesgo de mercado. Otro diez por ciento 

(10%) planeaba hacerlo” (Holton, 2003, p. 15). 

                                                 
3 El G-30, Grupo de Consultantes de Asuntos Económicos y Monetarios Internacionales, Inc. fue 
establecido en 1978 como un cuerpo internacional y sin fines de lucro; conformado por  altos 
representantes de los sectores públicos y privados y miembros de la academia. El objetivo del grupo es 
entender profundamente los problemas económicos y financieros que afectan al mundo y explorar las 
repercusiones a nivel global de las decisiones tomadas en el seno de los sectores públicos y privados, así 
como examinar las posibles opciones que tienen los hacedores de políticas. 
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X% de confianza en un periodo de tiempo de t días” (Choudhry y Tanna, 2006, 

p.30). Para diseñar cómo se mide un VaR, generalmente se tiene un modelo 

financiero en mente (Holton, 2003). Sin embargo, estos modelos pueden ser de 

distintos tamaños y formas, algunos toman supuestos de las teorías de 

portafolio, otros se basan en la ingeniería financiera y algunos son constituidos 

como series de tiempo. Estos modelos representan los supuestos y la lógica 

que motiva la medición de un VaR y ésto es lo que llamamos modelos VaR 

(Holton, 2003). Aunque es importante resaltar que los modelos de Valor en 

Riesgo son utilizados únicamente en condiciones normales de mercado, ya que 

en momentos de crisis, la pérdida asociada se determina a través de stress 

testing (De Lara, 2007). 

Inicialmente, el VaR fue utilizado para medir riesgo de mercado y éste 

engloba las máximas pérdidas potenciales sobre un determinado horizonte 

temporal que no se excederá, dado un intervalo (Jorion, 2007). Hoy en día es 

usado para manejar y controlar de manera amplia, el riesgo, sin embargo, 

debemos tener en cuenta, que este no fue diseñado ni debe utilizarse, para 

medir riesgos catastróficos. 

La evolución del VaR ocurrió en paralelo a través de los segmentos más 

sofisticados del mundo financiero contemporáneo, siempre con la mira en 

mejorar el control sobre el riesgo con el uso de límites, colateralización y otros 

medios que ayudaran a minimizar las pérdidas o al menos a mitigar sus 

impactos. En esta búsqueda, los proveedores de capital y de crédito 

reconocieron la necesidad de pasar de metodologías que lidiaban con 

instrumentos individuales y separados hacia aquellas basadas en el desempeño 

real de la volatilidad sobre los portafolios en cuestión. Sin embargo, ya que el 

desempeño de la volatilidad no es conocido sino hasta después de que éste 
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sucede, el foco se desvió hacia propuestas que predijeran esta variable y el 

resultado fue el desarrollo y la institucionalización del Value at Risk. (Grant, 

2004). 

Existen diferentes metodologías para calcular el VaR, mediante los 

llamados métodos paramétricos y los no-paramétricos. Los primeros, conocidos 

bajo el nombre Varianza-Covarianza o Delta-Normal; poseen como aspecto 

característico que su distribución de las ganancias y pérdidas se comporta como 

una curva de densidad de probabilidad normal. Sin embargo, “el VaR por 

normalidad subestima el riesgo en casos donde la distribución de pérdidas y 

ganancias presenta colas pesadas” (Melo y Becerra, 2006, p.18) y en la práctica 

la mayoría de los activos no siguen un comportamiento puramente normal sino 

que son aproximaciones a la misma y como consecuencia, los resultados  de 

medición de riesgos obtenidos a través de este método, son también 

aproximaciones (De Lara, 2007). Los modelos no-paramétricos, también 

conocidos como de Simulación Histórica y Simulación de Monte-Carlo, consiste 

en tomar “una serie histórica de precios de una posición de riesgo para 

construir una serie de tiempos y/o rendimientos simulados hipotéticamente” 

(De Lara, 2007, p.67), suponiendo que hemos mantenido dicho portafolio 

durante el periodo de tiempo que abarca la serie.  

El VaR no es una panacea o cura de todos los males, tiene sus 

limitaciones. Jorion explica, el modelo Valor en Riesgo debe ser visto como un 

elemento necesario, pero no suficiente, para el manejo del riesgo; debe ser 

complementado con tests de stress, limites y controles. Tild Guldimann decía, 

“RiskMetrics no es un sustituto de una buena gerencia, juicio y experiencia. Es 

una caja de herramientas, no una caja negra” (Jorion, 2007, p.28).  
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La metodología de Value at Risk se ha venido utilizando en los últimos 

años ya que permite obtener una medida homogénea del riesgo asumido, es 

decir, una de sus principales ventajas es que da la posibilidad de comparar el 

riesgo de una cartera o portafolio de inversiones en Nasdaq y una cartera de 

bonos alemanes, por ejemplo. Además de tener un margen de error muy 

pequeño, es decir, si una cartera de inversión arrojase una pérdida superior a la 

determinada por el modelo Value at Risk, sería por causa de un movimiento 

anormal del mercado, lo cual tiene, en principio, una probabilidad muy pequeña 

de ocurrir. 

En Venezuela, las empresas dedicadas a la actividad aseguradora, según 

la Ley de Empresas de Seguro y Reaseguro, están sometidas a la inspección, 

supervisión, fiscalización, vigilancia, regulación y control por parte de la 

Superintendencia de Seguros (SUDESEG). 

Como en la actividad bancaria, las inversiones que mantienen las 

empresas de seguro y reaseguro que conformar sus reservas técnicas, están 

reguladas y limitadas de forma explícita por la legislación nacional. En este 

sentido, a pesar del fuerte control y limitación que aplica el Estado venezolano 

sobre  la cartera de inversiones que conforman las reservas técnicas aptas de 

las empresas de seguro y reaseguro; éstas están sujetas a un nivel de riesgo 

variable, que va a depender de los títulos que adquieran dichas empresas y por 

ende del rendimiento que aspiran obtener de los mismos.  

En el caso de las empresas destinadas a la actividad aseguradora, ellas 

no están obligadas a registrar sus inversiones a valor de mercado, sino que lo 

hacen a valor de libros o valor de costo. Esto trae como consecuencia que estas 
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empresas reflejen en sus estados financieros una subvaluación o 

sobrevaluación de sus inversiones reales.  

De este modo surge la interrogante: ¿Cuál es valor y el riesgo de 

mercado asociado a los títulos o activos financieros que conforman las reservas 

técnicas aptas de las empresas de seguros y reaseguros en Venezuela, durante 

el periodo 2002 - 2009? 

Para llevar a cabo esta medición de riesgo se dispondrá de la aplicación y 

análisis del método Value at Risk, específicamente de un VaR paramétrico. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



I I . CAPÍTULO 1. SISTEMA ASEGURADOR VENEZOLANO 

  

 

 

 I I .1 Empresas de Seguros y Reaseguros 

 

Una compañía de seguros es una aseguradora, por lo que se le puede 

describir como “una empresa que se dedica a la asunción de riesgos ajenos a 

cambio de la percepción de primas” (Real Academia Española. 2006). 

La actividad de asegurar es una de los vértices de la pirámide que 

conforma los mercados financieros, junto con el mercado de crédito o bancario 

y los mercados de valores o de instrumentos financieros. 

La actividad principal de estas empresas es la acumulación de riquezas 

mediante los aportes económicos (primas) de varios individuos sujetos a las 

consecuencias de potenciales eventos desfavorables. Estas riquezas se destinan 

luego a aquellos a quienes se les presenta una necesidad. Las aseguradoras se 

basan en el principio de mutualidad4 y solidaridad5

                                                 
4 Mutualidad: es definido de acuerdo al Diccionario de la Lengua Española como el régimen de 
prestaciones mutuas financiado mediante la colaboración de todos los socios. Podríamos decir, una 
asociación de personas que aportan una determinada cantidad de dinero de forma periódica para 
ayudarse mutuamente. 

 entre un grupo de agentes 

sometidos al riesgo. Los aportes económicos o primas, se realizan por 

5 Solidaridad: es la adhesión circunstancial a la causa o a la empresa de otros, según el Diccionario de la 
Lengua Española. Se da por lo general cuando existe una adhesión de valores comunes. 
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adelantado y éstos son invertidos a largo plazo, creándose reservas especiales 

conocidas como reservas técnicas; las cuales garantizan el pago de las 

indemnizaciones a los individuos cuando sucede algún evento dañino. 

 

 

I I .2 Evolución del Mercado Asegurador Venezolano 

 

 

La actividad aseguradora en Venezuela tuvo sus orígenes en el año 1886 

en el Estado Zulia, donde fue fundada la primera empresa de seguro nacional, 

Compañía Anónima de Seguros Marítimos. Ésta contaba con un capital de 

Bolívares 250.000. Unos años más tarde, en 1893, fue creada la compañía de 

seguros La Venezolana y seguidamente se fundaron las compañías 

aseguradoras La Previsora, en 1914 y Seguros Fénix  once (11) años después. 

Estas tres (3) compañías, ubicaron su sede en la ciudad de Caracas. 

En el año 1930 tuvo lugar un suceso de carácter trascendental para el 

progreso de los seguros de vida; en el mes de junio inició sus operaciones en la 

ciudad capital, PanAmerican Life y seguidamente apareció la noción de la 

previsión social como una necesidad imperiosa de los tiempos que se estaban 

viviendo. 

Para 1946, funcionaban en el mercado asegurador nacional seis (6) 

empresas nacionales y catorce (14) extranjeras. En solo pocos años, el número 
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de compañías se había más que duplicado y el ámbito de los seguros en 

Venezuela pasó a contar con a cuarenta y ocho (48) compañías; de las cuales 

veinticinco (25) eran nacionales y veintitrés (23) extranjeras. Una característica 

importante del sector asegurador nacional de aquellos tiempos es que ocho (8) 

de ellas, contaban en su haber mayoritariamente con capital extranjero.  

Casi cincuenta (50) años después de la fundación de la primera empresa 

de seguros nacional (en el año 1935), fue que se dictó en Venezuela el primero 

decreto que se encargaría de la creación de una ley (nacional) que regulara al 

mercado asegurador, a las empresas que los conformaban y a los tomadores de 

póliza. Dicha regulación fue la Ley de Inspección de Vigilancia de las Empresas 

de Seguros y en ella se establecía como órgano rector estatal a la Fiscalía de 

Empresas de Seguro, la cual dependía de la dirección de Industrias y Comercio 

del Ministerio de Fomento. A partir del año 1958, dicho ente pasa a llamarse 

Superintendencia de Seguros (SUDESEG), denominación que sostuvo durante 

más de cinco (5) décadas, así como también mantuvo su adscripción al 

Ministerio de Hacienda (actualmente conocido como Ministerio del Poder 

Popular de Planificación y Finanzas). Sin embargo y como consecuencia de la 

nueva Ley de la Actividad Aseguradora, que entró en vigencia el 25 de mayo de 

2010; el órgano rector del ámbito, la actividad y los participantes de los seguros 

y reaseguros, pasó a denominarse Superintendencia de la Actividad 

Aseguradora. 

Las compañías de seguros en Venezuela son clasificadas por la 

Superintendencia, de acuerdo al monto de sus primas netas cobradas. De esta 

manera, el desarrollo de la base de esta clasificación es como se muestra a 

continuación; 
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Gráfico II.2.1 – Evolución de las Primas Netas Cobradas por las 

Empresas de Seguros Inscritas en la SUDESEG por Tipo de Seguro 

(Expresadas en Miles de Bolívares). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve) 

Entre estos años, se disparó la tendencia del venezolano a asegurarse a 

sí mismo y a sus activos, así como también la práctica de aumentar cada vez 

más las cantidades aseguradas en sus pólizas. Sin embargo, una característica 

resaltante que se presenta a lo largo de este periodo es el hecho de que las 

primas netas cobradas por concepto de seguros de vida, han sido siempre 

menores a las otras dos categorías. Hasta el año 2006, los seguros 

patrimoniales eran los responsables del mayor monto de primas netas cobradas 

percibidas, luego en el año 2007, los seguros obligacionales y/o de 

responsabilidades empezaron a crecer rápidamente y pasaron a ser la categoría 

que mayor monto de primas recibía. Si observamos detalladamente las cifras 

agregadas (es decir, la sumatoria de las primas netas cobradas en seguros de 
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vida, seguros patrimoniales y en seguros obligacionales y/o de 

responsabilidad), encontramos, que existe un crecimiento sostenido (aunque no 

constante) de las primas netas cobradas, incluso cuando sus componentes 

hayan decrecido individualmente al compararse con el año previo; 

 

Tabla II.2.1 – Total de las Primas Netas Cobradas por las Empresas de 

Seguros Inscritas en la SUDESEG por Tipo de Seguro (Expresadas en 

Miles de Bolívares) y su Variación (Expresada en CAGR6

Años 

 Porcentual). 

Seguros de 

Vida 

Seguros 

Patrimoniales 

Seguros 

Obligacionales 

y/o de 

Responsabilidad 

Total Variación 

2002 82,164.88 334,329.05 161,149.57 577,643.50  

2003 115,471.89 512,577.92 207,761.24 835,811.04 45% 

2004 163,055.50 657,377.18 432,751.92 1,253,184.60 50% 

2005 238,059.59 804,554.33 595,290.84 1,637,904.75 31% 

2006 342,737.08 964,145.39 950,159.26 2,257,041.73 38% 

2007 520,433.29 1,207,453.39 1,338,258.18 3,066,144.86 36% 

2008 229,279.00 1,374,250.00 1,829,690.00 3,433,219.00 12% 

2009 923,666.00 1,244,110.00 1,964,379.00 4,132,155.00 30% 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve) 

Como se dijo anteriormente, si bien existe un crecimiento sostenido no 

constante, es decir no en igual porcentaje o proporción, el aumento de las 

                                                 
6 La tasa compuesta de crecimiento anual o CAGR, por sus siglas en inglés (Compound Annual Growth 
Rate), no es más que la tasa de crecimiento año tras año de una inversión, en un periodo de tiempo 
determinado. Se calcula a través de la fórmula matemática: 
CAGR=((valor final/valor inicial)^(1/#años))-1 
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primas netas cobradas fue de manera marginal; a excepción del año 2004 que 

presento el mayor crecimiento de todo el periodo y el año 2006, cuyas primas 

netas cobradas aumentaron más que el año anterior. Sin embargo, cuando 

observamos los números de cada categoría de seguros, la historia es diferente: 

a pesar de que los seguros de vida presentaron una caída de las primas 

cobradas del ciento veinte por ciento (120%) en el periodo de estudio (2002-

2009), estas tuvieron un crecimiento anual regular, enmarcado alrededor del 

cuarenta por ciento (40%) y del cincuenta por ciento (50%), pero al llegar el 

año 2008, las primas netas percibidas por este tipo de seguro, cayeron un 

cincuenta y seis por ciento (56%) con respecto al año anterior, situándose casi 

a la par del monto obtenido en el 2006. Sin embargo, un año después (2009), 

el monto de las primas netas cobradas experimentó un aumento del 

cuatrocientos cuarenta y tres por ciento (443%), es decir, dicho monto creció 

más de cuatro veces su valor anterior. 

En el caso de los seguros patrimoniales si bien hubo un crecimiento 

desde 2002 hasta el 2007 del veinte y un por ciento (21%), hubo una caída del 

nueve por ciento (9%) en el último año con respecto al 2008. El resto de los 

años mantuvo un crecimiento representado por su CAGR, de cincuenta y tres 

por ciento (53%) en el 2003, veinte y ocho por ciento (28%) en el 2004, veinte 

y dos por ciento (22%) en el 2005, veinte por ciento (20%) y veinticinco por 

ciento (25%) en los años 2006 y 2007 respectivamente y en el año 2008, a 

pesar de que esta creció, este aumento fue el menor de todo el periodo, 

catorce por ciento (14%) con respecto al año anterior.  En la categoría de los 

seguros obligacionales y/o de responsabilidad, la variación entre 2002-2009, a 

través de la CAGR fue de cuarenta y tres por ciento (43%), sin embargo, fue la 

categoría donde se obtuvo el comportamiento más errático. De esta forma, en 
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el 2003 la cantidad de primas cobradas aumentó veintinueve por ciento (29%), 

en el 2004 este número tuvo un crecimiento de más del doble del año anterior 

(108%). Sin embargo, en el año 2005, estas crecieron pero no se acercaron al 

desempeño obtenido el año anterior, obteniendo un aumento del treinta y ocho 

por ciento (38%).  Para continuar con la conducta errática, un año más tarde, 

en el 2006, estas primas crecieron un sesenta por ciento (60%) y en el 2007 lo 

hicieron un cuarenta y uno por ciento (41%) comparado con el año pasado. En 

el 2008 observamos  un crecimiento más pequeño, treinta y siete por ciento 

(37%), pero el menor crecimiento del periodo se obtuvo en el año 2009, con un 

siete por ciento (7%). Como podemos ver, el año 2009 fue un periodo anormal 

en cuenta al comportamiento de las primas cobradas por los seguros: aumentó 

más de cuatro (4) veces su valor del 2008 en los seguros de vida, se 

contrajeron las primas de los seguros patrimoniales y las correspondientes a los 

seguros obligacionales y/o de responsabilidad, si bien crecieron, lo hicieron en 

menor cantidad que el año que le precedió. 

El ranking de las compañías de seguros nacionales en base al monto de 

las primas netas cobradas, permite desprender el monto las mismas, percibidas 

por cada una de las categorías resultantes de clasificar a las empresas de 

seguros, sobre la base de este concepto; 
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Gráfico II.2.2 – Monto de las Primas Netas Cobradas por las Empresas 

de Seguros Inscritas en la SUDESEG y Agrupadas de Acuerdo al Monto 

Obtenido por Cada Una, al 31 de Diciembre de 2009. (Expresadas en 

Miles de Bolívares). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve) 

Ya que el ranking se basa en el monto (en Bolívares) de primas netas 

cobradas por cada empresa, es de esperarse que mientras más arriba en el 

ranking se encuentre una compañía, mayor será el monto por el que ésta es 

responsable y por ende, mayor será el monto agregado de los grupos que se 

encuentren más arriba en la clasificación. Así, encontramos que las diez (10) 

primeras empresas de seguros del país tienen en su poder el sesenta y siete 

por ciento (67%) de las primas cobradas a nivel nacional, el segundo grupo 

detenta el veinte por ciento (20%) de las mismas, el tercer grupo apenas un 

nueve por ciento (9%) y el grupo de las empresas restantes, apenas fue 

responsable por el cuatro por ciento (4%) de las primas netas cobradas en ese 
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periodo. A pesar de que el mercado asegurador venezolano está conformado 

por cincuenta y siete (57) empresas que desempeñan en este ámbito, éste se 

caracteriza por ser de estructura concentrada, es decir, la mayor parte de la 

participación en el mismo es detentada por un grupo pequeño de compañías, 

como observamos anteriormente. Así mismo, la primera empresa del ranking, 

posee la mayor participación de mercado, generalmente alrededor de un doce 

por ciento (12%) del market share. Las siguientes nueve (9) empresas 

ubicadas entre las primeras diez (10) empresas del sector, detentan entre un 

nueve por ciento (5) y un cuatro por ciento (4%) cada una. Cuando pasamos al 

segundo grupo de empresas, éstas poseen entre un dos por ciento (2%) y un 

uno y medio por ciento (1,5%) del mercado cada una. El tercer grupo, no 

supera el uno como tres por ciento (1,3%) de participación de marcado y llegan 

gasta poseer menos de un punto porcentual del mismo. La agrupación de las 

(veinte) compañías de seguros restantes, detenta apenas entre un tres por 

ciento (3%) y un cuatro por ciento (4%) en conjunto. 

Ya que el centro de nuestro estudio son las reservas técnicas de las 

empresas de seguros a nivel nacional; a continuación se presenta su desarrollo 

a lo largo de los años de estudio:  
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Gráfico II.2.3 - Evolución de las Reservas Técnicas Netas7

 

 de las 

Empresas de Seguros Inscritas en la SUDESEG 2002-2009 

(expresadas en Miles de Bolívares) 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve) 

 

 

 

 

 

                                                 
7 El término reservas técnicas netas, se refiere a las reservas técnicas netas del activo de transferencia de 
riesgo al reasegurador. 
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Gráfico II.2.4 - Variación de las Reservas Técnicas Netas de las 

Empresas de Seguros Inscritas en la SUDESEG 2002-2009 

(Expresadas en CAGR Porcentual) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve) 

En el año 2002, el monto de reservas técnicas mantenidas por el sector 

asegurador nacional fue de Bolívares 989.000.274 y sólo un año más tarde 

estas habían aumentado veintinueve por ciento (29%), pasando a Bolívares 

1.275.631.793. Para el año 2004, el monto de estas reservas cerró al 31 de 

diciembre, en Bolívares 1.918.579.674, presentando un crecimiento del 

cincuenta por ciento (50%) con respecto al año anterior. El crecimiento 

ocurrido en el año 2005 fue del ciento nueve por ciento (109%), es decir, de 

más del doble del valor obtenido un año atrás. A pesar de que el crecimiento de 

las reservas técnicas netas se dio durante todo el periodo de estudio, este 

crecimiento fue cada vez menor, exceptuando el año 2008 donde el crecimiento 

fue del cincuenta y dos por ciento (52%), superando el treinta y tres por ciento 
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(33%) obtenido un año antes (2007). Sin embargo, en el último año de estudio 

(2009), el crecimiento de estas reservas fue el mínimo registrado en todo el 

periodo, cerrando al 31 de diciembre con un aumento del dieciséis por ciento 

(16%), pero a pesar de este crecimiento, la cantidad de reservas técnicas 

mantenidas (Bolívares 13.364.765.000) en el 2009, fue la mayor desde el año 

2002, representado un aumento del cuarenta y cinco por ciento (45%) con 

respecto al año inicial.  

En cuanto a las reservas técnicas aptas, la Cámara de Aseguradores de 

Venezuela indica que las inversiones aptas para la representación de dichas 

reservas, han venido experimentando un aumento durante la última década, 

específicamente de cuarenta y nueve como veintiséis por ciento (49, 26%) en 

2008 y treinta y uno como treinta y nueve por ciento (31, 39%) un año más 

tarde. Al mantenerse la misma cantidad de compañías aseguradoras y 

aumentar la cantidad de reservas aptas del mercado asegurador, sucede que 

existe un mayor respaldo para los asegurados (en general) a la hora de que la 

empresa se vea en un momento adverso, ya que éstas dispondrán de una 

mayor cantidad de activos que podrán utilizar para hacer frente y solventar 

cualquier crisis financiera que se les presente. 

En cuanto al activo total de las compañías de seguro del país, Softline 

Consultores, C.A., describe que en el 2006 este concepto era equivalente a 

Bolívares ocho billones, novecientos tres mil millones (8.903.000 millones) y un 

año más tarde, éste había aumentado un cuarenta y cuatro por ciento (44%) 

con respecto al año pasado; para situarse en Bolívares 12 billones, ochocientos 

cuarenta y tres mil millones (12.843.000 millones). En el año siguiente, 2008, el 

activo total de las compañías aseguradoras cayó a la mitad (Bolívares 17.557 

millones) en comparación al mes de diciembre de 2007 y en el 2009, el activo 
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total fue igual a Bolívares veintitrés mil, ochocientos setenta y siete millones 

(23.877 millones), recuperándose treinta y seis por ciento (36%) versus el 

monto alcanzado el año anterior. 

Si bien la Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros (1995), establece 

ciertos porcentajes que deben tenerse en cuenta por estas compañías, a la 

hora de escoger los activos en los cuales mantendrán sus reservas técnicas, 

estas especificaciones no son un número exacto sino un intervalo que puede 

tomar su valor máximo o su mínimo. De acuerdo a esto, la composición de las 

reservas técnicas ha sido la siguiente en el periodo a estudiar; 

 

Gráfico II.2.5 – Composición de las Reservas Técnicas. 2002-2009 

(Expresada en Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve) 
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Esta Ley de Seguros (1995), determinaba que la mayoría de las reservas 

técnicas debían ser mantenidas en valores públicos, sin embargo, el porcentaje 

de los mismos sobre el total de las reservas técnicas fue disminuyendo 

conforme transcurrió el tiempo, es decir, pasó de representar más de dos 

tercios (65,96%) del total de estas reservas al cierre del año 2002, hasta su 

mínimo valor en el 2009, donde ni siquiera llego a representar la mitad de las 

reservas técnicas (40,56%). Los valores juegan un papel bastante importante, 

ya que representan el tercer componente más importante de las reservas 

técnicas al medirse su participación en las mismas. A pesar de que en el año 

2004 alcanzó un valor mínimo de uno coma treinta y tres por ciento (1,33%) 

cuando venía de detentar entre el tres por ciento y el cinco por ciento en 2002 

y 2003, en los años posteriores a éste, comenzó a mejorar su participación 

alcanzando más de una decima parte (10,89%)  de la composición del total de 

las reservas técnicas al cierre del 2007 y manteniendo una participación un 

poco más baja en los dos años siguientes (2008 y 2009). 

Los préstamos con garantía prendaria se empezaron a utilizar como 

parte de las reservas técnicas en el año 2004, no llegando ni siquiera a 

representar un uno por ciento (1%) de las mismas. Después de este año, este 

concepto empezó a tener un comportamiento de vaivén, es decir, un año 

después, en 2004,  este número aumentó casi al doble (1,34%), para luego 

volver a caer en el año 2006 y repuntar de nuevo en el 2007, alcanzando mas 

del tres por ciento (3,18%). Sin embargo, para los dos últimos años de estudio, 

no se registraron préstamos con garantía como parte de las reservas técnicas 

de las compañías de seguros. Si bien los préstamos hipotecarios forman parte 

de las reservas técnicas, su aporte a la composición de las mismas fue pequeña 

en todos los años, alcanzando un valor máximo en el año 2006 de uno como 
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sesenta y ocho por ciento (1,68%) y un mínimo de seis centésimas de 

porcentaje (0.06%) al cierre del 2004. De la misma forma, los préstamos sobre 

póliza, no llegaron a representar en el periodo 2002-2009, si quiera medio 

punto porcentual del monto total de las reservas técnicas. 

La participación de los predios urbanos ha sido consistente y constante 

durante el periodo de estudio, comenzó en el 2002 representando más de la 

quinta parte (23,23%) de las reservas técnicas y a pesar de que en el camino 

sufrió alzas y bajas en su participación, cerró el año 2009 representando el 

veintiocho coma cuarenta y cinco por ciento (28.45%) de las mismas. Los 

depósitos en poder de reaseguradoras apenas empezaron a figurar como parte 

de las reservas técnicas en el año 2007, con una participación mínima, que 

continuó reduciéndose en los dos años siguientes. 

A continuación se presentan los números discutidos anteriormente; 
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 Tabla II.2.2 - Composición de las Reservas Técnicas. 2002-2009 

(Expresada en Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve) 

De acuerdo a cifras publicadas por el Banco Central de Venezuela [BCV] 

(2010), la participación del sector financiero y asegurador en el Producto 

Interno Bruto [PIB] ha venido en aumento. A continuación el desarrollo de la 

misma a lo largo de los años de estudio; 

 

 

 

 

Años Valores 
Públicos 

Valores 
Privados 

Préstamos con 
Garantía 
Prendaria 

Préstamos 
Hipotecarios 

Predios 
Urbanos 

Préstamos 
Sobre Pólizas 

Depósitos en 
Poder de 

 Reaseguradoras 
2002 66% 5% 0% 0% 23% 0% 0% 

2003 65% 3% 0% 0% 20% 0% 0% 

2004 64% 1% 1% 0% 18% 0% 0% 

2005 64% 3% 1% 1% 15% 0% 0% 

2006 51% 8% 1% 2% 13% 0% 0% 

2007 46% 11% 3% 1% 17% 0% 2% 

2008 42% 8% 0% 1% 25% 0% 0% 

2009 41% 6% 0% 0% 28% 0% 0% 
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Gráfico II.2.6 Evolución de la Participación de las Instituciones 

Financieras y de Seguros en el PIB 2002-2009 (Expresados en Miles 

de Bolívares). 

 

Fuente: Banco Central de Venezuela. (www.bcv.com) 

Estas participaciones representan, un dos por ciento (2%) del PIB 

consolidado en los años 2002 y 2003. Para el año 2004 y 2005, sus montos 

equivalen a un tres por ciento (3%) de participación en la producción nacional, 

luego en los dos años siguientes (2006 y 2007), la participación del sector 

financiero y de seguros fue equivalente al cinco por ciento (5%) y en los años 

2008 y 2009, ésta fue del cuatro por ciento (4%). Estas cifras muestras un 

comportamiento bastante uniforme de la participación de dicho sector en el PIB 

a lo largo de este periodo. Si bien los aumentos y decrecimientos 

experimentados son de apenas un uno por ciento (1%), hay que resaltar que 

ésto representa una gran proporción si tomamos en cuenta que la participación 
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de dicho sector en el PIB es mínimo y no ha logrado superar el cinco por ciento 

(5%) en los últimos seis (6) años. 

 

 

 I I .3 Reservas 

 

 

En la contabilidad en general se habla de reservas, éstas separan las 

ganancias retenidas que se muestran, mediante la creación de una sub-cuenta 

o apartados que realiza la empresa a determinados activos, documentos o 

cuentas por cobrar. Estas reservas atienden a la idea jurídica de tener una 

cantidad de dinero para cubrir determinados gastos y pueden ser temporales o 

permanentes. La creación de las mismas no afecta la situación patrimonial de la 

compañía, porque lo que hace es reservarse del superávit, una cantidad 

determinada para cubrir ese gasto o esa situación coyuntural. Si el suceso para 

el cual se destina la reserva no ocurre posteriormente, éstas se reinvierten y se 

mantienen como parte del superávit. 

Lombardi (2006) define a las reservas como aquellas responsabilidades 

denominadas en unidades monetarias, que tienen las empresas de seguro y 

que están obligados a pagar de acuerdo a una póliza o un contrato acordado 

previamente. La mayoría de las reservas son mantenidas porque el evento 
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contra el que se ha asegurado no ha sucedido, pero la compañía está obligada 

a compensarlo, en caso de que suceda. 

Las reservas podríamos entenderlas como un fondo que crece conforme 

lo hacen las primas pagadas y el monto de este fondo depende del tipo de 

póliza, las características de la persona o bien asegurado, el tiempo en el que la 

póliza ha estado activa y la tasa de interés asumida por la aseguradora (Loman 

y Riegel, 1922). KPMG resalta que la mayoría de las obligaciones de las 

compañías de seguro comprenden las reservas técnicas y la incertidumbre 

involucrada al estimar estas obligaciones, significa que pueden representar un 

grave riesgo. El riesgo, ha contribuido en los últimos años a la caída y al 

deterioro de muchas empresas de seguro y esta situación ha afectado 

negativamente a los tenedores de pólizas y asegurados, a sus accionistas, 

trabajadores e incluso a otras compañías de seguro que han acudido en rescate 

de las afectadas.  

Por su parte, Beard (1969)  explica que las reservas requeridas son 

esencialmente, un estimado acerca de los eventos que ocurrirán en el futuro, 

en contraposición a los compromisos adquiridos antes del comienzo del año 

fiscal en cuestión. También Beard (1960) expone el sencillo hecho de que si no 

existiesen otros recursos distintos a las primas cobradas y disponibles, el 

grueso de las empresas de seguros se encontrarían insolventes y arruinadas, al 

representar las primas, el único dinero disponible para hacer frente a los 

distintos reclamos. Por lo que se hace necesario conservar una cantidad de 

reservas, disponibles para enfrentar cualquier fluctuación. Estas reservas son 

un capital y ya que todo capital debe ser remunerado, las primas por riesgo 

deben estar cargadas de un monto suficiente para cubrir este cargo. El monto 

de este cargo está relacionado con el riesgo asociado a la distribución y a la 
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probabilidad de ruina, adoptada por cada compañía; mientras menor sea esta 

probabilidad de ruina, mayor será el cargo por concepto de servicio del capital 

de las reservas. 

Lombardi también explica que las primas recolectadas en un año 

determinado por las empresas de seguro, usualmente exceden de los beneficios 

y servicios prestados en los años anteriores. En contraste, el costo de los 

beneficios y servicios proveídos en el año anterior, típicamente exceden las 

primas recolectadas en ese año. Entonces, para igualar los costos y los 

ingresos, las reservas son establecidas durante los años previos para 

compensar los excesos de los costos de los beneficios y servicios, sobre la 

prima obtenida en los años siguientes. 

Cuando una compañía de seguros decide realizar un contrato o una 

póliza con un asegurado, ésta no conoce con exactitud cuándo los costos por 

servicios y beneficios ocurrirán ni de qué magnitud serán. Por lo tanto, el 

proceso para establecer las reservas debe basarse en una serie de supuestos, 

estimados y juicios acerca del futuro. Los supuestos principales son costos y 

gastos, retorno de inversión, tasas de mortalidad y morbilidad y terminaciones 

voluntarias de contrato. Estos supuestos son realizados sobre la base de la 

experiencia pasada de la compañía, estudios de la industria, requerimientos 

legales y proyecciones del futuro y a esto se le llama, supuestos actuariales. 

A su vez, el nivel de reservas establecidas tiene impacto sobre una serie 

de elementos como lo son los niveles de primas brutas; ya que cuando la 

empresa determina la tasa de primas, debe tomar en cuenta el costo de 

establecer sus reservas. También afectan el diseño de los productos de seguro, 

las ganancias y los impuestos cobrados a las ganancias, los dividendos pagados 
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a los accionistas (al usarse las reservas como parte de la fórmula matemática a 

través de la cual se calculan los dividendos y su forma de distribución) y otros 

indicadores importantes, utilizados por agentes reguladores, análisis de 

inversión y agencias de ratings, para medir la fuerza de la empresa 

aseguradora. 

La Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico [OCDE] 

(2010) y la División Estadística de la Organización de las Naciones Unidas 

[ONU] (2010), definen a las reservas técnicas mantenidas por las compañías de 

seguro como las reservas actuariales para hacer frente a los siniestros 

catastróficos contemplados en las pólizas de seguro. “Las reservas técnicas con 

las cuales se hace frente a siniestros futuros conocidos o no, son también 

conocidas como reserva de pérdidas” (Frenkel, Hommel y Rudolph, 2005, p. 

372). 

Además, la Ley de Seguros y  Regulación del Establecimiento y de los 

Principios de Operación de las Compañías de Seguros y Reaseguros (Insurance 

Law and Regulation on the Establishment and Principles of Operation of 

Insurance and Reinsurance Companies) de la OCDE (2003) requiere que estas 

compañías mantengan: 

• Reservas técnicas para primas no devengadas y poder así, cumplir 

cualquier obligación distinta a terremotos y para aquellas suscritas 

dentro de pólizas de vida, en el marco de un año.  

• Reservas para pérdidas extraordinarias, que consisten en el monto de las 

pérdidas consideradas y vencidas o en caso de no estar consideradas, el 

monto de las pérdidas estimadas. 
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Una de las diferencias más importantes, luego de la diferencia resaltada 

de que las reservas técnicas obedecen a fórmulas matemáticas, calculadas en 

base a las teorías de las probabilidades; es que el destino de las reservas 

técnicas es muy específico: cumplir compromisos con los principales clientes de 

las empresas de seguros. Mientras que las demás reservas tienden a proteger a 

la compañía de otro tipo de contingencias, como por ejemplo, la pérdida del 

valor de un activo, la incobrabilidad de una cuenta, la inadecuada estimación de 

un pasivo, entre otros.  

Si se analiza claramente la Providencia N° 193 y 144 (2003), dictada por la 

Superintendencia de Seguros, se evidencia que, en todo caso, en ningún 

momento se ha creado una reserva técnica sino una reserva contable de las 

usualmente creadas para cubrir situaciones de contingencias en cualquier 

sociedad comercial. 

Esta diferencia entre los tipos de reservas que constituyen las empresas 

de seguros es clara. Así lo señala Mármol (2008):  

 

…Ha sido corriente clasificar las reservas de las compañías de 

seguros en técnicas y comerciales o generales, siendo las 

primeras, apartados de las primas recabadas destinados a cubrir 

los siniestros que las estadísticas prevé posibles, y las segundas, 

las que corresponden al asegurador, en tanto que sociedades de 

comercio. (p. 144). 
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De acuerdo a KPMG, las reservas de una compañía de seguro, son en el 

mejor de los casos, un estimado de los pagos que ésta debe realizar en el 

futuro por concepto de reclamos de siniestros catastróficos y la estimación de 

las reservas técnicas presenta variaciones, cualquier que sea el método 

empleado, ya que al hacer las estimaciones sobre su monto, lo que se hace es 

predecir el futuro  y esto jamás podrá ser exacto.  

Debemos resaltar y tener siempre presente que las reservas técnicas 

representan el elemento más variante de los balances situacionales de las 

compañías de seguro y por lo tanto, tienen un impacto directo en el capital. Sin 

embargo, un proceso de vigilancia robusto sobre el riesgo, permite un mejor 

reconocimiento de las incertidumbres inherentes en las responsabilidades 

originadas por reclamos y además, permite que el proceso de toma de 

decisiones se apoye en data e información y se potencie la transparencia de los 

estados financieros auditados interna y externamente (y alrededor de este 

enfoque se desarrolla todo el proceso de medición de riesgo y el uso del 

modelo VaR). 

Dentro de una compañía de seguros, el proceso de creación de reservas 

se encuentra estrechamente relacionado con los procesos de subscripción y de 

planificación del negocio. La supervisión y la buena gerencia de estos procesos 

claves, ayudarán a determinar cuan efectivamente operan estas entidades. 

Como se ilustra en el siguiente gráfico, el proceso de acumulación de reservas 

se encuentra acompañado de un ciclo continuo de estimación de las reservas y 

de la incertidumbre, todo aunado a chequeos razonables. La estimación de las 

probabilidades asociadas a las reservas técnicas, permite una mejor 

comprensión y manejo de los riesgos tomados en estas operaciones. A su vez, 

esta consideración del riesgo lleva a la toma de decisiones transparentes y bien 
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informadas en relación a procesos de suscripción, desarrollo de productos, 

estrategias de mitigación del riesgo y alcanzar los resultados financieros 

planeados (KPMG, 2007). 

 

Gráfico II.3.1 Gerencia del Riesgo y el Ciclo de Creación de Reservas. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: KPMG International, 2007. Página 20. 

Beard (1969) describe cuatro (4) tipos de reservas técnicas, a mantener 

por empresas de seguro para pólizas distintas a las de vida: 

• Reservas para siniestros no ocurridos. 

• Reservas para siniestros ocurridos pero no reportados. 
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• Reservas para siniestros catastróficos. 

• Reservas para fluctuaciones. 

El autor también señala que los montos requeridos para la primera y la 

segunda categoría de reservas son determinados al encontrar la cantidad de 

reclamos y multiplicarlos por el porcentaje de reclamos promedios. A su vez, la 

cantidad requerida de reservas técnicas para siniestros no reportados pero 

ocurridos, se obtiene al multiplicar el número de reclamos efectivos en cada 

año, por el promedio de reclamos expresado en porcentaje y luego 

deduciéndole los montos utilizados para solventar y cerrar, dichos reclamos. En 

cuanto a las reservas para fluctuaciones, éstas aumentan más que 

proporcionalmente que el número de reclamos realizados de siniestros 

catastróficos y de siniestros ocurridos pero no reportados (Beard, 1969). 

Por su parte, la Ley de Seguros (1995) nacional, describe en su Capítulo 

VII, Sección II, las diferentes reservas técnicas a constituir y mantener por las 

empresas del ámbito: 

 

Artículo 79.- Las empresas de seguros que operan en el ramo 

de seguros de vida, deberán constituir y mantener una reserva 

matemática que se calculará de acuerdo con el plan técnico a que 

se refiere la letra h) del artículo 508

                                                 
8 Artículo 50.- Dentro del lapso de seis meses, a partir de la fecha de publicación de la Resolución por la 
cual se apruebe la solicitud de constitución, los administradores de la empresa deberán presentar a la 
Superintendencia de Seguros: … 

. El Reglamento fijará las 

normas que debe contener el plan técnico en relación al cálculo 

de las reservas matemáticas y los beneficios a que tendrán 

… h) La exposición detallada de los planes técnicos. 
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derecho los asegurados en caso de rescate de las pólizas, así 

como en las opciones de seguros prorrogados, póliza saldada y 

préstamo automático o documentado. 

 

Artículo 80.- Las empresas que operen en seguros generales 

deberán constituir y mantener una reserva para riesgos en curso 

que no será inferior a las primas cobradas, deducidas las primas 

devueltas por anulación o cualquier otra causa, y netas de 

comisión correspondientes a períodos mensuales de riesgos no 

transcurridos. 

 

Artículo 82.- Las empresas de seguros deberán constituir y 

mantener, en la forma que determine el Reglamento las reservas 

para prestaciones y siniestros pendientes de pago al final de cada 

ejercicio anual. 

 

A pesar de que la Ley de Empresas de Seguro y Reaseguro nacional que 

entró en vigencia en 2001, fue derogada un año más tarde; ésta describe, en 

su Capítulo III, Sección Segunda, los distintos tipos de reservas que una de 

estas empresas puede poseer. Aunque dicha la ley no esté vigente, veremos los 

conceptos como lo que son y no como parte de la regulación nacional que rige, 

controla y supervisa el sector asegurador y reasegurador: 
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Reservas técnicas 

Artículo 89. A los fines de este Decreto Ley se consideran 

reservas técnicas las reservas matemáticas, reservas de riesgos 

en curso, reservas para siniestros pendientes de pago, reservas 

para siniestros ocurridos y no reportados, las reservas para 

riesgos catastróficos y las reservas para reintegro por experiencia 

favorable. 

La Superintendencia de Seguros dictará las normas de carácter 

general relativas a la oportunidad en que se constituirán las 

reservas y la forma y términos en que las empresas de seguros y 

las de reaseguros deberán reportarle todo lo concerniente a la 

constitución de sus reservas técnicas. 

Reserva matemática 

Artículo 90. Las empresas de seguros y las de reaseguros que 

operan en el ramo de vida individual, deberán constituir y 

mantener una reserva matemática actualizada, que se calculará 

de acuerdo con el reglamento actuarial que hayan elaborado para 

cada tipo de seguro. 

Reserva para riesgos en curso 

Artículo 91. Las empresas de seguros y las de reaseguros que 

operen en seguros generales y en seguros colectivos de vida 
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deberán constituir y mantener una reserva para riesgos en curso 

actualizada que no será inferior a las primas cobradas, deducidas 

las primas devueltas por anulación o cualquier otra causa, netas 

de comisión, correspondientes a riesgos no transcurridos. 

Reserva para siniestros pendientes de pago 

Artículo 92. Las empresas de seguros y las de reaseguros 

deberán constituir y mantener en la cuantía y forma que 

determine la Superintendencia de Seguros mediante normas de 

carácter general, oída la opinión del Consejo Nacional de 

Seguros, una reserva para siniestros pendientes de pago, en la 

cual se incluirán los compromisos pendientes con terceros que 

hayan cumplido por orden y cuenta de la empresa de seguros 

compromisos con asegurados o beneficiarios de seguros. 

Reserva para siniestros ocurridos y no avisados 

Artículo 93. Las empresas de seguros y las de reaseguros 

deberán constituir y mantener una reserva para siniestros 

ocurridos y no avisados, la cual se determinará de acuerdo con la 

experiencia de cada empresa, sin que pueda ser inferior a tres 

por ciento (3%) de las reservas para siniestros pendientes de 

pago del respectivo ejercicio. 

La Superintendencia de Seguros podrá modificar el porcentaje 

señalado, según la experiencia del sector asegurador venezolano, 

mediante decisión, oída la opinión del Consejo Nacional de 

Seguros. 
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Reserva para riesgos catastróficos 

Artículo 94. Las empresas de seguros y las de reaseguros 

constituirán y mantendrán una reserva para los siguientes riesgos 

catastróficos: agrícolas, de terremoto, maremoto, tsunami, 

inundación y motín, disturbios laborales y daños maliciosos. Dicha 

reserva será equivalente a treinta por ciento (30%) acumulativo 

de las primas devengadas retenidas y las primas cedidas a 

reaseguradores no inscritos. A los efectos de este artículo se 

entiende por primas devengadas las primas cobradas, deducidas 

las primas devueltas por anulación o cualquier otra causa, netas 

de comisión, correspondientes a riesgos transcurridos. La 

Superintendencia de Seguros establecerá mediante normas 

generales, los mecanismos de constitución de dichas reservas y el 

tratamiento aplicable en caso de que exista reaseguro de dichos 

riesgos, así como los modos de liberar estas reservas. 

Igualmente la Superintendencia de Seguros podrá establecer 

otros riesgos que deberán considerarse como catastróficos. 

Reserva para reintegro por experiencia favorable 

Artículo 95. Las empresas de seguros deberán constituir y 

mantener una reserva para reintegro por experiencia favorable 

en la cuantía y forma que determine la Superintendencia de 

Seguros, mediante normas de carácter general, para los seguros 

colectivos de personas en los que se haya concedido dicho 

beneficio. (Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros, 2001) 
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 I I .4 Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros 

 

 

En Venezuela, la legislación nacional a través de la Ley de Empresas de 

Seguros y Reaseguros regula la actividad aseguradora, reaseguradora, de 

producción de seguros, de reaseguros y demás actividades conexas. Además 

establece restricciones o límites a la forma en la cual las empresas destinadas a 

la actividad aseguradora invierten sus reservas técnicas. 

La Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros de Venezuela, data de 

1975. Sin embargo, la situación que se vivió durante el año 19949

                                                 
9 Entre las causas que desataron la crisis del sector bancario del año 1994 en Venezuela, se encuentran 
shocks en los términos de intercambio y fluctuaciones del tipo de cambio real, inestabilidad política y 
disturbios. Las prácticas bancarias solidas se desmoralizaron 9al igual que en muchos otros países de la 
región), aumentando así la vulnerabilidad ante la crisis, por factores como regulación y supervisión 
inapropiadas e ineficientes, distorsiones causadas por las políticas del sector y por la intervención del 
Banco Central, débil estructura de las finanzas publicas aunado a malas prácticas contables y el escaso 
cumplimiento de las leyes. (Finanzas & Desarrollo, 2004, septiembre).  

 en el sector 

bancario y asegurador nacional, sacó a flote las deficiencias que tenia la Ley de 

Empresas de Seguros y Reaseguros vigente y éstas  llevaron a que la misma 

fuese revisada y modificada. Tal y como señala el Informe que presenta la 

Subcomisión de Política Financiera, Banca, Seguros y Coordinación 

Macroeconómica ante la Comisión Permanente de Finanzas, Respecto al 

Proyecto de Ley de Reforma Parcial del Decreto con Fuerza de Ley de Empresas 

de Seguros y Reaseguros (2005), las consecuencias de la caída del sector 

bancario y de seguros, produjeron una reforma muy específica de la legislación 

de seguros y reaseguros; estos “cambios fueron parciales y básicamente 

dirigidos a tópicos muy puntuales”, obviando los muy necesitados cambios 
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estructurales de dicho sector. Por eso, en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 

4.865, de fecha 8 de marzo de 1995, se publica la nueva Ley de Empresas de 

Seguros y Reaseguros. En ella rezaba; 

 

Artículo 1.- El objeto de esta Ley es establecer los principios y 

mecanismos mediante los cuales el Estado regula las actividades 

aseguradora, reaseguradora y conexas realizadas en el país, en 

beneficio de los contratantes, asegurados y beneficiarios de los 

seguros mercantiles y de la estabilidad del sistema asegurador. 

La intervención del Ejecutivo Nacional en las actividades 

aseguradora, reaseguradora y conexas, desarrolladas en el país, 

se realizará por órgano de la 

Superintendencia de Seguros, servicio autónomo de carácter 

técnico, sin personalidad jurídica, adscrito al Ministerio de 

Hacienda. 

En cuanto a las funciones del órgano rector de la actividad aseguradora, 

señalaba; 

 

Artículo 6.- La Superintendencia de Seguros tendrá a su cargo 

la inspección, supervisión, vigilancia, fiscalización, regulación y 

control de la actividad aseguradora y en especial de las empresas 

de seguros y de reaseguros constituidas en el país, de los 
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productores de seguros, de los ajustadores de pérdidas, de los 

peritos evaluadores, de los inspectores de riesgos, de las 

sociedades de corretaje de reaseguros y de las representaciones 

de las empresas de seguros constituidas en el exterior. 

 

Artículo 7.- Estarán también bajo vigilancia y fiscalización de la 

Superintendencia de Seguros las organizaciones que tengan por 

objeto la prestación de servicios de financiamiento a los usuarios 

de la actividad aseguradora, cualquiera que sea su configuración 

jurídica, siempre que no estén regidas por la Ley General de 

Bancos y otras Instituciones Financieras. (Ley de Empresas de 

Seguros y Reaseguros, 1995) 

 

En el año 2001, con la promulgación del Decreto con Rango y Fuerza Ley 

N° 1.545, por el cual se dicta la de Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros, 

publicado en la Gaceta Oficial N° 5.553 Extraordinario, del 12 de noviembre de 

2001, y reimpreso por error material, en la Gaceta Oficial N° 5.561 

Extraordinario, del 28 de noviembre de 2001; entró en vigencia la nueva ley del 

sector asegurador nacional.  

Se argumentaba que la ley anterior había demostrado en aquel 

momento, ser insuficiente para permitir el desarrollo de un sistema asegurador 

eficiente. Se requería de un marco legal que otorgara al organismo regulador, 

el control necesario para supervisar a las compañías y así prevenir, cualquier 

situación adversa. Además de garantizar el cumplimiento de los derechos de los 
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asegurados y crear el marco jurídico bajo el cual se desarrollaría la actividad 

aseguradora y reaseguradora, en el país. También se incluía la necesidad de 

que las empresas del sector mantuviesen una buena situación patrimonial para 

responder ante sus accionistas y asegurados.  

Otro punto que se incorporó en aquel momento, fue la necesidad de 

crear mecanismos de mayor transparencia en las operaciones de estas 

empresas, la publicación de información oportuna y los límites de la actividad 

aseguradora y reaseguradora, para evitar de esta manera desviaciones en la 

capacidad de dichas empresas de cumplir sus obligaciones y responsabilidades 

para con los tenedores de pólizas, asegurados, accionistas y demás. 

 Sin embargo, esta ley fue derogada por una sentencia dictada por la 

Sala Constitucional el día 13 de agosto de 2002, por lo a partir de ese momento 

y a través de la Gaceta Oficial N° 37.567 de fecha 7 de noviembre de 2002, 

pasa a regular el sector asegurado, aquella ley publicada en el año 1995. 

De acuerdo a la Ley de Seguros (1995) y en relación a la información 

financiera de las empresas y personas, se dicta: 

 

Artículo 94.- Las empresas de seguros deberán cortar sus 

cuentas y efectuar el cálculo y ajustes de las reservas al 31 de 

diciembre de cada año, y las de reaseguros al 30 de junio. 
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A fin de que la situación contable de las empresas de conocimiento 

público, esta misma ley acuerda: 

 

Artículo 99.- Los balances y estados de ganancias y pérdidas de 

las empresas de seguros y de las de reaseguros, deberán ser 

publicados dentro de los quince días siguientes a su aprobación 

en un diario de los de mayor circulación en la localidad donde 

tengan su asiento principal, sin necesidad de que sean auditados 

por contadores públicos en ejercicio independiente de su 

profesión. 

 

Siguiendo la Providencia N°193 y 144, las empresas de seguros 

autorizadas para operar en Venezuela, éstas deben de presentar ante la 

Superintendencia de Seguros, antes del día diez (10) de cada mes, su 

información financiera mensual; la cual está compuesta por el balance de 

situación original y la demostración de pérdidas y ganancias.    

También exige la presentación de los anexos contables, entre los que se 

encuentran:  

• Inversiones aptas para la representación de las reservas técnicas: 

disponible. 

• Inversiones aptas para la representación de las reservas técnicas: 

valores públicos; indicando en la columna de observaciones las entidades 

custodias de la inversión. 
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• Inversiones aptas para la representación de las reservas técnicas: 

valores privados; indicando en la columna de observaciones las 

entidades custodias de la inversión. 

Según el Artículo 59 de la Providencia N° 193 y 144, las garantías que 

deben constituir y mantener las empresas de seguro para poder realizar 

actividades en el país, deben estar conformadas por “títulos valores emitidos o 

garantizados por la Nación en una proporción no menor del veinticinco por 

ciento (25%) y el saldo restante en moneda de curso legal, cédulas 

hipotecarias o títulos valores industriales o comerciales, nacionales…”. En el 

Decreto N° 3.232 (1999) se especifica el Reglamento de Aplicación de la Ley de 

Empresas de Seguros y Reaseguros y éste en su Artículo 59, establece que los 

bienes aptos para la constitución de las garantías de estas empresas, deben ser 

contabilizados por su valor de compra o mercado, el que sea más bajo, para la 

fecha de la constitución.  

Como en la actividad bancaria, las inversiones que mantienen las 

empresas de seguros y reaseguros y que conformar sus reservas técnicas, 

están reguladas y limitadas de forma explícita por la legislación nacional. A 

continuación se presenta el Artículo correspondiente a la forma en la cual 

dichas empresas deben de mantener sus inversiones correspondientes a las 

reservas técnicas aptas, de acuerdo a la Ley de Empresas de Seguro y 

Reaseguro (1995): 
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Artículo 81.- Las reservas matemáticas en el caso de seguros 

de vida y las de riesgos en curso en el caso de seguros generales 

deberán estar representadas en Venezuela así: 

1. No menos del treinta por ciento (30%) en títulos valores 

negociables libremente emitidos o garantizados por la Nación, las 

entidades regionales o las municipalidades, o por títulos públicos 

emitidos en bolívares por gobiernos o empresas públicas 

latinoamericanas, siempre que en el último caso su pago se 

encuentre garantizado por los respectivos gobiernos o emitidos 

por organismos públicos financieros internacionales. 

2. No más de un veinte por ciento (20%) en cédulas o bonos 

hipotecarios emitidos por bancos hipotecarios o bancos de 

inversión, en acciones y bonos emitidos por sociedades anónimas 

de acreditada solvencia constituidas en Venezuela o que 

habiéndose constituido en el extranjero tengan en la República el 

objeto principal de sus negocios o la mayor parte de sus activos, 

preferentemente que estén inscritos en la Bolsa de Valores. 

3. No más del cincuenta por ciento (50%) en la siguiente forma: 

a) En dinero efectivo en caja o depositado en 

bancos, bancos de inversión o entidades de ahorro 

y préstamo, de comprobada solvencia y 

domiciliadas en el país, que no sean empresas 

filiales, afiliadas o relacionadas; 
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b) En préstamos garantizados con prenda sobre los 

bienes a que se refieren los numerales 1 y 2 de este 

artículo siempre que estos préstamos no excedan 

del valor de cotización de dichos bienes; 

c) En préstamos garantizados con hipoteca de 

primer grado sobre inmuebles urbanos situados en 

el territorio nacional, siempre que no se atribuya a 

las reservas una cantidad superior al setenta y cinco 

por ciento (75%) del justiprecio del inmueble; y, 

d) En predios urbanos edificados, situados en el 

país, libres de hipoteca, enfiteusis y anticresis 

estimadas sobre la base del justiprecio efectuado 

por peritos autorizados. 

Parágrafo Primero.- El Ejecutivo Nacional, por órgano del 

Ministerio de Hacienda, oída la opinión del Banco Central de 

Venezuela y de la Superintendencia de Seguros, podrá disminuir 

el porcentaje a que se refiere el numeral 1 de este artículo. En tal 

caso, los porcentajes a que se refieren los numerales 2 y 3 se 

considerarán aumentados proporcionalmente. 

 

Parágrafo Segundo.- En el caso de que al establecer las reservas 

matemáticas o de riesgos en curso, al final del ejercicio, resultare 

que éstas no están invertidas en la forma prevista en este 

artículo, la empresa tendrá un plazo de ciento ochenta (180) días 
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continuos contados a partir de la fecha de cierre del balance, 

para efectuar los ajustes correspondientes, a cuyo fin deberá 

utilizar únicamente sus activos al 31 de diciembre del año 

respectivo y si éstos no fueren suficientes, la Superintendencia de 

Seguros ordenará la adopción de medidas apropiadas para que 

dichas reservas queden representadas en la forma prevista en 

esta Ley.  

En todo caso, el Superintendente de Seguros podrá tomar, por sí 

mismo, todas las medidas y providencias que considere 

necesarias para la reconstitución de las reservas legales.  

 

Parágrafo Tercero.- La Superintendencia de Seguros podrá 

autorizar, en cada caso, la inversión de reservas en hipotecas 

constituidas sobre inmuebles suburbanos o rurales. 

Parágrafo Cuarto.-  Las empresas aseguradoras no podrán 

computar en la inversión de sus reservas las acciones u 

obligaciones de compañías en las cuales posean mayoría de 

acciones o en las que sus directores o accionistas sean 

propietarios de más de un tercio de su capital social. 

Parágrafo Quinto.- En el caso de las reservas matemáticas en los 

seguros de vida, la distribución de la inversión a que se refiere 

este artículo, versará sobre el neto que resulte, una vez 

deducidos los préstamos documentados o automáticos 

concedidos con garantía de las mismas pólizas. 
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También determina que; 

 

Artículo 83.- El importe de las reservas para prestaciones y 

siniestros pendientes de pago, deberá estar representado en 

Venezuela en los bienes determinados en el artículo 81 de esta 

Ley, pero sin sujeción a los  porcentajes establecidos en el 

mismo. 

A los efectos de su representación en el activo, será de aplicación 

el contenido del Parágrafo Segundo del artículo 81 de esta Ley. 

 

En la Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros, se establece cuales 

son aquellos bienes no aptos para representar reservas: 

 

Artículo 63. Las garantías constituidas por las empresas de 

seguros o de reaseguros no se podrán computar en los bienes 

que representan la inversión de las reservas matemáticas, de 

riesgos en curso, para contingencias y para siniestros y 

prestaciones pendientes de pago, depósitos de clientes recibidos 

en garantía y obligaciones contraídas con institutos de crédito. 
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Además; 

 

Artículo 84.- No podrán registrarse como inversiones aptas para 

representar las reservas, inmuebles o créditos hipotecarios cuyos 

documentos no se encuentren debidamente protocolizados a 

nombre de la empresa de seguros. 

 

Podemos establecer un caso hipotético en el cual la empresa de seguros 

“X” mantiene dentro de sus reservas técnicas aptas, mil acciones de la 

compañía “H” que cotiza en la Bolsa de Valores de Caracas, las cuales fueron 

compradas a un precio de cinco Bolívares por acción. Así, a la fecha de compra, 

la primera empresa registró en su balance dichas acciones a este precio.  

Posteriormente, la aseguradora presenta un problema de liquidez y 

necesita deshacerse de parte de sus reservas para cumplir con compromisos 

ante sus asegurados. Decide entonces vender las mil acciones que poseía de la 

compañía “H”. En ese lapso, el valor de mercado de las acciones de la 

compañía “H” (la emisora) sufrió una caída de tres Bolívares por acción. 

Por lo tanto, aquellos activos que la aseguradora había registrado en su 

balance por un total de cinco mil Bolívares, obtuvo únicamente al momento de 

la liquidación, dos mil Bolívares.  

Se llega a la conclusión de que la compañía de seguros “X” sobrevaluó 

sus reservas, ofreciendo en sus balances una información equivocada, que 
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apunta a una situación de estabilidad que no concordaba con la realidad de la 

misma; pudiendo así, provocar confusión en los clientes. Encontramos aquí la 

importancia de conocer el valor de mercado de dichas inversiones. 

Estas reservas técnicas son aquellos activos autorizados por la 

Superintendencia de Seguros tales como disponibilidades, bonos, préstamos 

hipotecarios, acciones, etc.; las cuales hacen referencia a que existen 

obligaciones por cumplir con los asegurados que obligan a la empresa a 

registrar pasivos y a tener activos suficientes para respaldarlos. 

En resumen, las empresas de seguro y reaseguro deben mantener no 

menos del treinta por ciento (30%) de estas inversiones en valores nacionales 

emitidos en moneda doméstica, no más del veinte por ciento (20%) en bonos 

hipotecarios emitidos por bancos de inversión acreditados en el país. También, 

deben mantener por lo menos cincuenta por ciento (50%) de sus inversiones 

en efectivo, préstamos garantizados con prendas, préstamos hipotecarios de 

primer grado y propiedades urbanas situadas dentro del país y libres de 

hipotecas. Por ende, todas estas regulaciones implican una restricción a la hora 

de que los tesoreros de las aseguradoras deciden que títulos van a adquirir 

para formar su portafolio; probando un posible aumento de riesgo para un nivel 

de rendimiento dado o disminuyendo el rendimiento para un nivel de riesgo 

dado. 
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II .5 Nueva Ley de la Actividad Aseguradora 

 

 

El 25 de mayo de 2010 fue sancionada por la Asamblea Nacional la 

nueva ley que regirá el sector asegurador y reasegurador nacional. En Gaceta 

Oficial Extraordinaria N° 5.990, (2010) fue promulgada la Ley de la Actividad 

Aseguradora, cuyo objetivo es “establecer el marco normativo para el control, 

vigilancia, supervisión, autorización, regulación y funcionamiento de la actividad 

aseguradora”, buscando siempre “el interés general representado por los 

derechos y garantías de los tomadores, asegurados y beneficiarios de los 

contratos de seguro, de reaseguro…”. 

A diferencia de la ley que la precede, la Ley de la Actividad Aseguradora 

(2010) describe lo que significa la actividad aseguradora; 

 

Artículo 2.- La actividad aseguradora es toda relación u 

operación relativa al contrato de seguro y al de reaseguro, en los 

términos establecidos en la ley especial que regula la materia. De 

igual manera forman parte de la actividad aseguradora la 

intermediación, la inspección de riesgos, el peritaje evaluador, el 

ajuste de pérdidas, los servicios de medicina prepagada, las 

fianzas y el financiamiento de primas. 
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En cuanto a las reservas técnicas, la nueva Ley (2010) considera como 

reservas técnicas a las reservas matemáticas, de riesgos en curso, para 

prestaciones y siniestros pendientes de pago, para siniestros ocurridos y no 

notificados, riesgos catastróficos y para reintegro por experiencia favorable. 

Además, establece que aquellas empresas que presten beneficios o servicios 

adicionales por la suscripción del contrato de seguro original, deben crear, 

mantener y representar la reserva técnica correspondiente y notificar a la 

Superintendencia de la Actividad Aseguradora la constitución de dichas 

reservas. 

 Desde los artículos 45 al 50, se describen los tipos de reservas técnicas 

a mantener por las empresas del ámbito, al igual que lo hacia la Ley de 

Empresas de Seguros y Reaseguros (2001) en sus artículos 90 al 95 y que fue 

derogada un año más tarde; ampliando así el marco conceptual que no se tenía 

previsto en la ley vigente a efectos de este estudio. Los artículos referentes a 

las reservas matemáticas (Artículo  45), reservas para riesgos en curso (Artículo  

46), reserva para siniestros ocurridos y no notificados (Artículo  48) y reserva 

para reintegro por experiencia favorable (Artículo  50), son una copia de los 

artículos de la Ley de Seguros (2001). Sin embargo, los Artículos 47 y 49 donde 

se especifican las reservas para prestaciones y siniestros pendientes de pago y 

las reservas para riesgos catastróficos, respectivamente, fueron modificados en 

relación a la Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros (2001); 

 

Articulo 47.- Las empresas de seguros y reaseguros deberán  

constituir y mantener en la cuantía y forma que determine la 

Superintendencia de la Actividad Aseguradora, mediante normas 
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prudenciales, una reserva para prestaciones y siniestros 

pendientes de pago, en la cual se incluirán los compromisos 

pendientes con terceros que hayan cumplido por orden y cuenta 

de la empresa de seguros, compromisos con asegurados o 

beneficiarios de seguros. 

Articulo 49.- Las empresas de seguros y las de reaseguros 

constituirán y mantendrá una reserva para los riesgos cubiertos 

por la respectiva póliza, cuyo efecto en caso de siniestro, puede 

ser de carácter catastrófico, tales como: terrorismo, explosiones, 

motín, disturbios y daños malicioso y los que se califican de 

forma general como catástrofes naturales, entre otras: 

terremoto, maremoto, tsunami, inundación, movimientos de 

masas, flujos torrenciales, huracanes, eventos climáticos, incluida 

cualquier circunstancia o evento que afecte la actividad agrícola. 

Esta reserva será equivalente al treinta por ciento (30%) de las 

primas de riesgo retenidas en los riesgos nombrados en este 

artículo, correspondientes a riesgos transcurridos. 

El saldo de esta reserva tendrá como límite máximo un monto 

equivalente al setenta y cinco por ciento (75%) del valor de la 

pérdida máxima probable retenido promedio correspondiente a 

los últimos cinco ejercicios económicos. 

Las aseguradoras que durante el ejercicio inmediatamente 

anterior manejen una siniestralidad incurrida de los riesgos 

anteriormente señalados, igual o menor al treinta por ciento 
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(30%), contribuirán con un aporte equivalente al diez por ciento 

(10%) de la rentabilidad obtenida en los riesgos anteriormente 

señalados al fondo de reservas para riesgos catastróficos. 

 

El Artículo 47, fue modificado apenas en forma, mas no en fondo, pero el 

Artículo 49 si presenta una gran cambio en la nueva Ley (2010): se introduce 

un concepto más amplio de los riesgos catastróficos y catástrofes naturales que 

esta reserva debe cubrir y los detalla; dejando fuera de la injerencia y de la 

discreción de la Superintendencia definir que puede ser o no considerado 

dentro de esta categoría de riesgos. El monto de la reserva se mantiene igual, 

treinta por ciento (30%), sin embargo en la ley que entró en vigencia en el año 

1995, esta reserva viene de las primas retenidas y cedidas a aseguradores no 

inscritos y en la nueva ley, esta reserva proviene de las primas retenidas en los 

riesgos especificados (en dicho artículo) y que en realidad sucedieron. Además, 

la nueva ley de la actividad aseguradora, incluye un valor máximo al que puede 

llegar esta reserva (75% de la pérdida máxima posible, como promedio de los 

últimos 5 años de ejercicio) y determina que aquellas compañías que en el 

periodo fiscal anterior hayan tenido una siniestralidad menor al treinta por 

ciento (30%), deberán contribuir con un aporte al fondo de reservas para 

riesgos catastróficos; aspectos que no se incluían en la antigua regulación. 

En cuanto a la representación de las reservas, podemos observar como 

la nueva Ley de la Actividad Aseguradora circunscribe y delimita más que la ley 

anterior, los elementos y porcentajes de los mismos, que conformarán sus 

reservas técnicas y así lo determina; 
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Artículo 51.- El monto obtenido de la sumatoria de todas las 

reservas técnicas debe estar representado en los bienes o 

derechos ubicados en la Republica o documentados en títulos 

valores ubicados en el país, independientemente del lugar de 

emisión de esos títulos, que a continuación se identifican: 

1. En títulos valores denominados en moneda nacional o extranjera, 

emitidos o garantizados por la Republica, por otros sujetos de 

derecho público nacionales o emitidos por instituciones o 

empresas en los cuales tengan participación esos entres, siempre 

que estén custodiados por un banco del Estado venezolano. 

2. En depósitos en bancos, instituciones financieras o entidades de 

ahorro y préstamo domiciliados en el país y regulados por la ley 

especial que regula la materia bancaria, que no sean empresas 

filiales, afiliadas relacionadas. 

3. Predios urbanos edificados cuyas bienhechurías posean la 

respectiva constancia de culminación de obras otorgada por la 

autoridad municipal competente en la materia, libre de 

gravámenes, situados en la Republica, hasta por el noventa por 

ciento (90%) del valor del avalúo del inmueble, practicado de 

conformidad con las normas prudenciales que dicte la 

Superintendencia de la Actividad Aseguradora. 

4. En otros bienes que sean autorizados por la Superintendencia de 

la Actividad Aseguradora, la cual podrá establecer condiciones y 

montos mínimos o máximos. 
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A pesar de que esta reforma no impacta directamente los resultados de 

este estudio, es pertinente conocer las consecuencias de dicha modificación y 

analizar si los cambios realizados a la misma, buscan solventar el vacío que la 

antigua regulación había dejado en materia de la valoración del riesgo de las 

reservas técnicas mantenidas por las compañías de seguros, a nivel nacional. 

En el Artículo 53 de la misma regulación se establecen que los activos 

aptos para representar las reservas matemáticas, de riesgos en curso y aquellas 

para reintegro por experiencia favorable, serán de la siguiente manera: 

• “No más del treinta por ciento (30%) en depósitos bancarios, 

instituciones financieras o entidades de ahorro y préstamos, domiciliadas 

en el país…”  

• No menos del cuarenta por ciento (40%) en títulos valores emitidos o 

garantizados por el Estado o por entes descentralizados de carácter 

empresarial y estos podrán estar denominados en moneda nacional o 

extranjero siempre que se encuentren custodiados por un banco 

nacional. 

• “No más del treinta por ciento (30%) en predios urbanos edificados…” y 

en otras inversiones en bienes autorizados por la Superintendencia de la 

Actividad Aseguradora; la cual podrá establecer condiciones y/o montos 

mínimos y máximos. 

El Artículo 54 determina como podrán ser representadas las reservas 

para prestaciones y siniestros pendientes de pago y las de siniestros ocurridos 

pero no notificados y coincide con el Artículo 53 en como deberá ser dicha 
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representación, exceptuando los bienes autorizados por la Superintendencia de 

la Actividad Aseguradora. 

Los activos aptos para la representación de las reservas para riesgos 

catastróficos son determinados en el Artículo 55 de la Ley de la Actividad 

Aseguradora. Estos incluyen no más del veinte por ciento (20% en depósitos 

bancarios, instituciones financieras o entidades de ahorro y préstamo y no más 

del ochenta por ciento (80%) de las mismas en títulos valores. 

 

Tabla II.5.1 - Cuadro Comparativo de los Principales Artículos entre la 

Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros (1995) y la Ley de la 

Actividad Aseguradora (2010). 

Aspectos Ley de Empresas de Seguros 
y Reaseguros (1995) 

Ley de la Actividad 
Aseguradora (2010) 

Porcentajes establecidos 
para los activos que 
representan reservas 
matemáticas, para 
prestaciones y siniestros 
pendientes. 

Articulo 81 y 83. 

Depósitos o efectivo, préstamos 
garantizados con prenda, 
préstamos garantizados con 
hipoteca y predios urbanos 
edificados: máximo 50% 

Títulos valores emitidos o 
garantizados por la Nación o 
emitidos por empresas 
latinoamericanas (denominados 
en Bolívares) y garantizados por 
esos gobiernos o organismos 
internacionales: mínimo 30% 

Cedulas o Bonos Hipotecarios: 
máximo 20% 

Articulo 53 y 54. 

Depósitos: máximo 30% 

Títulos valores emitidos o 
garantizados por la Nación o 
entes descentralizados de 
carácter empresarial 
(denominados en moneda 
doméstica o extranjera):  
mínimo 40% 

Predios urbanos edificados: 
máximo 30% 

Porcentajes establecidos 
para los activos que 
representan las reservas 
para riesgos catastróficos. 

No aplica Articulo 55. 

Depósitos: máximo 20% 

Títulos valores emitidos o 
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garantizados por la Nación o 
entes descentralizados de 
carácter empresarial 
(denominados en moneda 
doméstica o extranjera):  
mínimo 80% 

 
Aspectos a considerar sobre 

los predios urbanos. 

Articulo 81. 

Deben estar situados en el país 

y estar libres de hipotecas, 

enfiteusis y anticresis sobre el 

precio establecido por los 

peritos. 

Articulo 51. 

Deben estar situados en el país, 

contar con la constancia de 

culminación de la obra y 

además deben estar libres de 

gravámenes y solo se 

considerara (hasta) el 90% del 

valor del avalúo del inmueble. 

Bienes no aptos para la 

representación de reservas  

 

Articulo 81. 

No podrán computarse en las 

reservas, aquellas acciones de 

compañías si la empresa posee 

la mayoría de las mismas o si 

alguno de sus 

directores/accionistas tiene en 

su poder al menos un tercio de 

su capital social. 

Articulo 51. 

No los depósitos ser mantenidos 

en empresas filiales, afiliadas 

relacionadas o del mismo grupo 

económico. 

Articulo 52. 

Operaciones de reporto, 

mutuos, prestamos de títulos 

valores, arrendamientos 

financieros y las ventas 

sometidas a condiciones 

suspensivas o resolutorias. 

Los préstamos hipotecarios no 

son aptos para la 

representación de las reservas 

para riesgos catastróficos. 

Fuente: Propia 
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A manera explicativa de cómo la nueva ley afecta la tenencia de estas 

reservas y la situación de las empresas, presentamos el siguiente ejemplo:  

Supongamos que una empresa de seguros cualquiera, mantenía en total 

Bs. 100.000,00 en reservas de primas (también llamado riesgo en curso).  

Sabemos que la Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros vigente hasta mayo 

de 2010, establecía que la representación de las reservas técnicas debía ser 

dividida en treinta por ciento (30%) en valores de la nación, veinte por ciento 

(20%) en valores privados y públicos y cincuenta por ciento (50%) en 

disponible, préstamos hipotecarios y predios urbanos; sin embargo, la empresa 

mantenía en cada una de estas cuentas un saldo mayor al establecido 

legalmente. Entonces, al aplicar los porcentajes establecidos por ley al total de 

reservas por primas, para obtener el monto adecuado y legal a mantener en 

reservas técnicas, obtenemos superávits en todas las cuentas: 

 

Tabla II.4.1 Composición de las Reservas Técnicas (expresadas en 

Bolívares) según la Ley de Empresas de Seguros y Reaseguros (1995). 

Representación de las Reservas  
   

Cuenta 201.1 Disponible Bs. 116.000,00 
Cuenta 201.2 Valores Públicos Bs. 35.000,00 
Cuenta 201.3 Valores Privados Bs. 36.000,00 
Cuenta 201.5 Préstamos Hipotecarios Bs. 0 
Cuenta 201.6 Predios Urbanos Bs. 143.000,000 
  Bs. 330.000,00 

Reservas Técnicas  
   

Cuenta 401 - 01 Seguros de Personas Bs. 17.000,00 
Cuenta 401 - 02 Seguros Generales Notas de Reaseguro Bs. 73.000,00 
Cuenta 401 - 03 Reservas de Primas Reaseguro Bs. 7.000,000 
Cuenta 401 - 08 Depósitos de Seguros en Proceso Bs. 0 
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Total Reservas de Primas Bs. 97.000,00 
Cuenta 401 - 04 Prestaciones y Siniestros Pendientes Bs. 33.000,00 
Cuenta 401 - 05 Reserva para Prestaciones y  Bs. 10.000,00 
 Siniestros Pendientes  
  Bs. 43.000,000 
 Total Reservas Bs. 140.000,00 
   
Representación según Artículo 81  
   
Valores de la Nación   
 30% de Bs. 97.000,00 Bs. 29.100,00 
Cuenta 201.2 Valores Públicos Bs. 35.000,00 
 Representación Sobrante Bs. 6.000,00 
   
Valores Privados y Sobrante 20% de Bs. 97.000,00 Bs. 19.400,00 
 Valores Privados y Sobrante Bs. 42.000,00 
 Representación Sobrante Bs. 22.600,00 
   
Disponible, Prestamos    
Hipotecarios y Predios 50% de Bs. 97.000,00 Bs. 48.500,00 
Cuenta 201.1, 201.5 y 201.6 Disponible, Préstamos Hipotecarios y  Bs. 259.000,00 
 Predios Urbanos y Sobrante  
 Representación Sobrante Bs. 210.500,00 
   
Artículo 83 Representación Prestaciones y   
 Siniestros Pendientes  
 Total Reservas para Prestaciones y  Bs. 43.000,00 
 Siniestros Pendientes  
 Representación Sobrante Bs. 210.500,00 
 Total Suficiencia Bs. 167.500,00 

Fuente: Cálculos Propios 

 

Estas diferencias positivas obtenidas en todas las cuentas que 

representan las reservas técnicas, podían utilizarse para la representación de la 

reserva de prestaciones y siniestros pendientes, establecida en el Artículo 83 de 

dicha ley. Suponiendo también que nuestra empresa de seguro tuviese en total 

Bs. 80.000,00 por concepto de prestaciones y siniestros pendientes de pagos, 

ella debería mantener una reserva para dicha cuenta, por el 100% de la misma. 

Ahora; esta empresa tenía un superávit total de Bs. 105.000,00 (al sumar los 
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superávits individuales de cada una de las cuentas que conforman las reservas 

técnicas) y este excedente se tomaba para representar la reserva contemplada 

en el Artículo 83 y todavía le sobraría a la empresa, una diferencia positiva de 

Bs. 25.000,00. 

Actualmente, la nueva ley no permite utilizar los excedentes de las 

cuentas pertenecientes a las reservas técnicas para representar la reserva de 

prestaciones y siniestros pendientes. Utilizamos el mismo monto de reserva de 

primas o riesgo en curso y  suponemos que las cuentas de arriba se 

desagregan como sigue: 

Tabla II.4.2 Composición de las Reservas Técnicas (expresadas en 

Bolívares) según la Ley de la Actividad Aseguradora (2010). 

Representación de las Reservas    
     

Cuenta 201.1 Disponible Bs. 116.000,00   
Cuenta 201.2 Valores Públicos Bs. 35.000,00   
Cuenta 201.3 Valores Privados Bs. 36.000,00   
Cuenta 201.5 Préstamos Hipotecarios Bs. 0   
Cuenta 201.6 Predios Urbanos Bs. 143.000,000   
  Bs. 330.000,00   
     

Reservas Técnicas    
     

Cuenta 401 - 01 Seguros de Personas Bs. 17.000,00   
Cuenta 401 - 02 Seguros Generales Notas de Reaseguro Bs. 73.000,00   
Cuenta 401 - 03 Reservas de Primas Reaseguro Bs. 7.000,000   
Cuenta 401 - 08 Depósitos de Seguros en Proceso Bs. 0      

Total Reservas de Primas Bs. 97.000,00   
Cuenta 401 - 04 Prestaciones y Siniestros Pendientes Bs. 33.000,00   
Cuenta 401 - 05 Reserva para Prestaciones y  Bs. 10.000,00   
 Siniestros Pendientes    
  Bs. 43.000,000   
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Representación según Artículo 51    

    Sobrante 

Cuenta 201.1 Disponible Bs. 29.100,00  Bs. 86.900,00 

Cuenta 201.2 Valores Públicos Bs. 38.800,00  (Bs. 3.300,00) 

Cuenta 201.3 Valores Privados n/a  Bs. 36.000,00 

Cuenta 201.5 Préstamos Hipotecarios n/a   

Cuenta 201.6 Predios Urbanos Bs. 29.100,00  Bs.113.900,00 

     

Artículo 48 3% de Reserva para Prestaciones y     
 Siniestros Pendientes Bs. 1.290,00   
 Reserva para Prestaciones y Bs. 43.000,00   
 Siniestros Pendientes    
  Bs. 44.290,00   
     

Cuenta 201.1 Disponible Bs. 13.287,00   
Cuenta 201.2 Valores Públicos Bs. 17.716,00   
Cuenta 201.3 Valores Privados n/a   
Cuenta 201.5 Préstamos Hipotecarios n/a   
Cuenta 201.6 Predios Urbanos Bs. 13.287,00   
  Bs. 44.290,00   

Fuente: Cálculos Propios 

 

Las reservas técnicas por disposición del Artículo 51, deben ser 

representadas en un cuarenta por ciento (40%) por títulos públicos, por lo que 

nuestra empresa aseguradora hipotética, tendrá que incurrir en una inversión 

extra por Bs. 3.300,00 para cubrir el déficit existente en dicha reserva y los 

montos existentes en superávit en las demás cuentas, son ignorados, es decir, 

la empresa no puede mantener mayor cantidad de reservas que las 

establecidas por esta ley. Por otro lado, la empresa tendrá que invertir en 

nuevas reservas por un monto de Bs. 44.290,00; para cubrir (según el Artículo 

83) las prestaciones y siniestros pendientes y los siniestros ocurridos y no 
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notificados, ya que como se señaló anteriormente, los montos sobrantes de las 

cuentas pertenecientes a las reservas técnicas, no pueden ser utilizados para la 

composición de estas reservas. Toda la inversión que ésta tenía en valores 

privados no es tomada en cuenta al momento de contabilizar las reservas 

técnicas y/o las reservas para prestaciones y siniestros pendientes y los 

siniestros ocurridos y no notificados. De manera, que se puede concluir, que la 

nueva ley se encuentra dirigida a incentivar a las empresas de seguros y 

reaseguros a invertir y mantener mayor cantidad de valores de la nación. 

Adicionalmente, esta nueva ley, en su Artículo 93, establece la necesidad 

de constituir y mantener una reserva para cuentas incobrables, diferente a las 

reservas técnicas de la compañía. 

Entre los puntos que esta nueva ley incorporó o modificó, esta la 

ampliación de facultades de la Superintendencia de la Actividad Aseguradora 

(Artículo 7) y se incluye la desaparición del Consejo Nacional de Seguros para 

dar paso a los Consejos Comunales con capacidad para instruir denuncias, 

aunque es la Superintendencia quien puede abrir los procedimientos y tienen 

capacidad para sancionar (Artículo 12). Resalta como punto importante la 

eliminación de las operaciones de la banca-seguro (Artículo 40, numeral 7); a 

pesar de que estos últimos pueden conservar el nombre de la institución de 

donde provienen, ahora deberán contar con sus propios recursos y le rendirán 

cuentas a la Superintendencia de la Actividad Aseguradora y no a la 

Superintendencia de Bancos, como lo hacían anteriormente. Producto del 

divorcio entre el sector bancario y el asegurador, tampoco se les permitirá a los 

bancos ofrecer y vender pólizas en sus oficinas y centros de atención (Artículo 

40, numeral 8). Otro hecho resaltante es que las compañías de seguros no 

pueden negarle a ningún asegurado, la cobertura inmediata en los casos de 
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emergencia previstos en el contrato de seguros de hospitalización, cirugía y 

maternidad (pólizas HCM), a través de las claves que antiguamente se 

otorgaban para aprobar dichos gastos (Artículo 40, numeral 22). El Artículo 134 

establece que los pacientes con enfermedades mentales y odontológicas, por 

primera vez en la historia de esta regulación, deberán ser cubiertos por las 

compañías de seguros, además de los jubilados y pensionados, adultos 

mayores y personas con discapacidad. Este Artículo también establece la 

contribución de las empresas del sector al Fondo del Sistema Público Nacional 

de Salud, en una cantidad equivalente al uno por ciento (1%) de las primas de 

salud cobradas. Además, estas empresas deberán crear nuevos instrumentos 

de seguros solidarios, para aquellos individuos que devenguen salarios menores 

a las 25 unidades tributarias al año (Artículo 134 y 135). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



I I I . CAPITULO 2. RIESGO E INCERTIDUMBRE 

 

 

 

I I I .1 Riesgo y Tipos de Riesgo. 

 

 

La palabra riesgo proviene del italiano risico o rischio y éste a su vez del 

árabe clásico rizq; que significa lo que depara la providencia. Su definición 

formal es “la contingencia o proximidad de un daño” (Real Academia Española, 

2006), Pero la acepción que comúnmente se conoce y se maneja es, la 

probabilidad de que una amenaza se convierta en un daño. 

Jorion concluye que el riesgo puede ser definido como la volatilidad de 

resultados inesperados, los cuales pueden representar el valor de los activos o 

de ganancia. También resalta el autor, que las empresas están expuestas a 

distintos tipos de riesgos, los cuales pueden sr clasificados, de manera amplia, 

en financieros y inherentes a la empresa, al negocio o la industria. Estos 

últimos son aquellos asumidos por la compañía voluntariamente, para poder 

construir ventajas competitivas y añadir valor a los accionistas. Estos incluyen 

las decisiones empresariales que las compañías toman (decisiones de inversión, 

opciones de desarrollarlo de productos, estrategias de mercadeo y la estructura 

organizacional de la empresa)  y el ambiente en el cual estas se desarrollan 
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(que incluye la competencia y el riesgo macroeconómico al que están 

expuestas). 

Los demás riesgos caen en la categoría de riesgos financieros, los cuales 

están relacionados con las posibles pérdidas asociadas a las actividades 

realizadas en el mercado financiero. 

La Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero de Bolivia, en su 

Boletín de Gestión de Riesgos, Volumen I (2008), define el riesgo financiero en 

Venezuela como “la posibilidad de que se produzca un acontecimiento que 

conlleve a pérdidas materiales en el resultado de las operaciones y actividades 

que desarrollen las instituciones financieras”. De ésta definición se derivan dos 

vertientes del riesgo: el riesgo de un acontecimiento que no ha sucedido 

todavía pero que podría suceder, es decir, existe incertidumbre sobre su 

ocurrencia y el riesgo asociado a la ocurrencia del evento como tal, que trae 

consigo consecuencias financieras negativas (pérdidas medidas en unidades 

monetarias).  

Por su parte, José Soler Ramos entiende el concepto de riesgo como la 

posibilidad de experimentar una pérdida. Para el autor, caracterizar por 

completo este concepto, consiste en considerar y definir todos los escenarios 

futuros posibles, asignando a cada uno una probabilidad de ocurrencia y 

determinar sus consecuencias económicas. Sin embargo, esta definición 

exhaustiva no es para nada práctica, ya que tendríamos que establecer todas 

las combinaciones posibles entre las variables, que pudiesen afectar el valor 

económico de un portafolio o de una compañía. Además, su utilidad para tomar 

decisiones se encontraría limitada sin una sistematización adecuada.  
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Dependiendo de la perspectiva de cada individuo al enfrentarse al riesgo, 

surgen numerosas definiciones del mismo; el riesgo es más o menos 

beneficioso o dañino, dependiendo de la tolerancia y/o la aversión al riesgo que 

se posea. Apegándonos entonces al Glosario de Manejo de Riesgo de la ENISA 

(European Network and Information Security Agency) que se basa en la 

ISO/IEC Guide 73; la percepción del riesgo es la forma en cómo los individuos 

(potencialmente afectados por el riesgo) ven al riesgo, basándose en sus 

valores y preocupaciones. Esta percepción depende de las necesidades, 

problemas y conocimientos de los individuos y puede diferir de la data objetiva. 

Según la ISO/IEC Guide 73 (2002), “el riesgo financiero es el potencial de 

que una amenaza dada se aproveche de las vulnerabilidades de un activo o un 

grupo de activos y que por lo tanto pueda causar daños a la organización”. Este 

daño puede incluir insolvencia o daños al patrimonio. 

Entre los principales riesgos a los que se puede enfrentar una compañía 

de seguros están los riesgos operacionales, como lo son los de responsabilidad 

civil, daños materiales, accidentes personales, flota de vehículos, etc. Además 

cuando estas empresas aseguradoras invierten las reservas provenientes de las 

primas pagadas por los clientes, se enfrentan al riesgo de crédito del emisor de 

los títulos de renta fija y al riesgo de mercado de los activos financieros, a 

causa de las posibles fluctuaciones de precio. 

Jorion, dividió el riesgo financiero en tres (3) amplias categorías: 

• Riesgo de Mercado 

Es el riesgo asociado a las pérdidas relacionadas con los movimientos en el 

nivel de volatilidad de los precios de mercado. Puede tomar forma relativa o 
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absoluta y en ese caso, el primero se enfoca en la volatilidad de los retornos 

totales y el último, en términos de tracking error o del alejamiento del índice. 

Este riesgo es controlado a través de límites, medidas de VaR y supervisión y 

control directo de los managers de riesgo de la empresa. 

• Riesgo de Liquidez 

Puede tomar dos formas: riesgo de liquidez de activos y riesgo de liquidez 

de fondos. La primera forma también es conocida como riesgo de liquidez del 

producto o del mercado y éste surge cuando una transacción no puede ser 

llevada a cabo a precios de mercado, debido al tamaño de la posición en 

comparación a los tamaños comunes intercambiados. Sin embargo, este riesgo 

varía de acuerdo a la naturaleza del activo y de las condiciones del mercado. 

El riesgo de liquidez de fondos, también llamado riesgo de flujo de caja, se 

refiere a la inhabilidad de cumplir con obligaciones de pago, lo que conlleva a la 

liquidación forzada de activos, convirtiéndose así, en pérdidas realizadas. De 

hecho, cuando las reservas en efectivo son insuficientes, podemos tener una 

situación donde las pérdidas en los valores de mercado creen una necesidad 

por pagos en efectivos, lo que puede llevar a una liquidación involuntaria del 

portafolio a precios no favorables. 

• Riesgo de Crédito 

Jorion también nos explica que éste, se refiere al riesgo asociado a las 

perdidas relacionadas a que una contraparte pueda encontrarse indispuesta o 

sea incapaz de honrar sus compromisos contractuales. Su efecto es medido por 

el costo de reemplazar flujos de caja, si la otra parte no cumple. Esta pérdida 

viene acompañada de una exposición al riesgo y de una tasa de recuperación, 
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que se refiere a la proporción pagada al prestamista, que usualmente se 

expresa en centavos de dólar o de otra moneda. 

De manera más general, el riesgo de crédito debe definirse como la 

pérdida potencial de valor de mercado, que puede ocurrir a causa de un evento 

de crédito. Un evento de crédito ocurre entonces, cuando la habilidad de la 

contraparte para cumplir sus compromisos, sufre algún cambio. Por lo tanto, los 

cambios de los precios de mercado de una deuda, a causa de modificaciones en 

los clasificaciones de riesgo o en la percepción que tenga el mercado de una 

falta de cumplimiento de sus obligaciones, también pueden ser vistos como un 

riesgo de crédito, creando solapamiento entre el riesgo de crédito y el riesgo de 

mercado. 

Sin embargo, también podríamos definir los tipos de riesgo observando la 

naturaleza de las pérdidas asociada. Siguiendo esta línea, Soler (2000) define 

seis (6) categorías: 

• Riesgo de mercado: se debe a cambios en los precios o tasas 

vigentes en los mercados financieros. Este incluye el riesgo de 

tasa de cambio, de tasa de interés, volatilidad, entre otros. 

• Riesgo de crédito: el cual se debe a incumplimientos de los 

contratos, como consecuencia de insolvencia. 

• Riesgo de liquidez: lo cual se debe a las dificultades de 

financiar las actividades y el crecimiento de la compañía, a 

costos normales. 

• Riesgo inherente al negocio: aparece junto al decrecimiento 

del volumen del negocio o de los márgenes.  
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• Riesgo operacional: se debe  a errores humanos en la 

producción o en la gerencia.  

• Riesgo legal: se debe a la inhabilitad de ejercer los derechos 

que le corresponden al individuo/empresa, o se deriva de la 

falta de ejercicio de la ley. 

Las primeras cuatros (4) categorías son más fácilmente cuantificadas y 

manejadas, las últimas dos (2) son más difíciles de cuantificar pero pueden ser 

minimizados a través de controles y reglas de procedimiento. A pesar de que el 

autor solo define seis (6) grandes grupos de riesgos, podríamos establecer 

distintos tipos de acuerdo a cada una de las posibles causas que generan 

pérdidas.  

El riesgo puede provenir de muchas fuentes: puede ser creado por el ser 

humano tal y como lo son la inflación y los ciclos de los negocios, puede 

provenir  como resultado de fenómenos naturales imprevistos e incluso, los 

gobiernos pueden contribuir a su creación (como lo fue la crisis asiática de 

199710

                                                 
10En un artículo publicado por el Fondo Monetario Internacional en la revista Finance & Development 
(1998, Junio), señala que parte del fracaso de estas naciones fue su propio éxito, que llevó a los 
inversionistas extranjeros a subestimar las debilidades económicas subyacentes y a los hacedores de 
políticas a negar la necesidad de acción cuando los problemas recién aparecieron. Únicamente cuando la 
crisis había avanzado, fue que se evidenció como las políticas implementadas habían quedado cortas. 
Entre los aspectos que hicieron la crisis explotar se encuentran: falta de supervisión de los sistemas 
financiero y de reglas adecuadas, aunado a una débil aplicación de las mismas, mantenimiento de tipo de 
cambio fijo durante largos periodos de tiempo y falta de transparencia y sistemas de acumulación de data. 
También la inestabilidad política del momento jugó un papel importante. 

). Según Jorion, el riesgo también proviene de la principal fuente de 

crecimiento económico a largo plazo;  las innovaciones tecnológicas, que 

pueden hacer que una tecnología existente se vuelva obsoleta y crear 

dislocaciones en el nivel de empleo. Como resultado, el autor considera que el 

riesgo es un factor necesario y esencial para lograr el crecimiento económico de 

nuestras economías. 
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Entender el riesgo significa que los gerentes planeen con tiempo y se 

preparen para enfrentar las consecuencias provenientes de resultados adversos 

y, al hacer eso, la empresa se encuentre mejor preparada para la inevitable 

incertidumbre. 

 

 

I I I .2 “Risk Management” o Gerencia de Riesgo 

 

 

La gerencia de riesgos tiene un papel muy importante dentro de 

cualquier institución y más aún dentro de una organización financiera y/o de 

seguros, ya que en su actividad principal se ve involucrado el manejo del dinero 

y del riesgo de sus clientes. Soler destaca que la actividad principal de cualquier 

empresa o compañía es crear valor para sus accionistas y para la sociedad en 

general. Para alcanzar esa meta, la compañía gerencia sus recursos y los 

riesgos en que incurre el negocio, de la mejor manera posible. Visto de esta 

forma, la gerencia de riesgo se convierte en un factor crítico a la hora de 

plantear estrategias y de tomar decisiones dentro de la compañía. 

Si nos basamos en este punto de vista, la gerencia de riesgos debe ser la 

actividad primordial que le da soporte al core business, alrededor de la cual gira 

el resto de las funciones. Esto se traduce en que estas funciones deben, directa 

o indirectamente, estar involucradas con el manejo del riesgo y que la 
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estructura organizacional de la empresa, debe convivir en perfecta armonía con 

esta visión. De esta forma, Soler señala que la gerencia de riesgo dentro de 

una compañía, requiere la separación de propósitos, en dos áreas funcionales: 

• Estructura estratégica: la conforman las juntas directivas de las 

empresas y la función que ésta desempeña, es definir y aprobar la 

estrategia de gerencia o manejo de riesgo más adecuada a la misma, así 

como asegurar la disponibilidad de los recursos necesarios para que ésta 

pueda ser implementada sin problemas. 

• Estructura operacional: se refiere a otras áreas de la compañía que se 

encargan de poner en práctica, el método escogido para la gerencia del 

riesgo e implementar las políticas necesarias para cumplir con el mismo, 

dentro de cada área. 
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Figura III.2.1 Flujo de Información entre la Estructura Estratégica y la 

Estructura Operacional. 

 

Fuente: Financial Risk Management: a Practical Approach for Emerging Markets. Página 22. 

Para asegurar que la información fluya perfectamente dentro de la 

institución y a través de esos dos pilares debe suceder que; 

Estructura Operacional 
Ejecuta la estrategia e implementa 
las políticas de gerencia de riesgo. 

Estructura Estratégica 
Define la estrategia de gerencia de 

riesgo, establece las políticas  y evalúa 
los resultados. 

Comunicar las estrategias y las políticas 
y trasmitir la cultura organizacional de 

manejo del riesgo. 

Comunicar el impacto de la estrategia 
de manejo de riesgo y el grado en que 

dichas políticas han sido 
implementadas 
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La estructura estratégica debe comunicar clara y explícitamente 

la estrategia y las políticas definidas al resto de la organización. 

Debe también, crear y comunicar la cultura corporativa de 

manejo de riesgo, lo que ayuda a informar y convencer a toda la 

organización, de las bondades de este estilo de gerencia. 

La estructura operacional debe informar a la alta gerencia el 

manejo de todo lo relacionado con la ejecución de la estrategia 

de gerencia de riesgo y la implementación de las políticas, para 

que el proceso resulte en la circulación continua de información y 

pueda ser adaptada a las necesidades de la entidad y del 

mercado. (Soler, 2000, p.21) 

 

Según Valero (2002) los objetivos que persigue esta gerencia es 

identificar los distintos tipos de riesgos que pueden afectar a la institución, 

realizar un análisis tanto cuantitativo como cualitativo de estos, llevar a cabo 

estrategias que permitan controlarlo o mitigarlo en el futuro y luego sacar 

conclusiones sobre la consecución de los objetivos planteados al principio. 
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III .3 Recomendaciones del G-30 

 

 

III.3.1 Estándares Internacionales para el Riesgo de 

Mercado. 

• Las instituciones deberían estimar el valor de mercado de sus 

posiciones, al menos una vez al día. 

• Los portafolios de derivados deben ser evaluados a los 

precios promedios de mercado, incluyendo el ajuste por 

costos futuros esperados como pérdidas por crédito, 

costos por cerrar una posición, costos financieros o 

administrativos. 

• Las organizaciones deberían analizar regularmente los 

componentes de las ganancias obtenidas y relacionarlas a 

los riesgos asumidos. 

• El uso del VaR11

• Todos los componentes del riesgo de mercado deben ser 

considerados: cambio absoluto en el precio de mercado o 

en la tasa de interés, convexidad, volatilidad, correlación, 

tasas de descuento y el paso del tiempo. 

 es recomendado para la medición del 

riesgo de mercado. 

                                                 
11 El modelo Value at Risk fue definido en VI. Capítulo III, sección IV.3. 
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• Se deben establecer límites de riesgo de mercado de 

acuerdo a la aversión de riesgo de la empresa, el capital 

que desea arriesgar, liquidez de mercado, ganancias 

esperadas, estrategia de negocio y la experiencia del 

corredor. 

• Las organizaciones deben realizar simulaciones 

periódicamente, para analizar el comportamiento de sus 

portafolios, bajo condiciones extremas (stress testing). 

Escenarios históricos o proyectados pueden ser utilizados 

para ilustrar comportamientos anormales del mercado. 

También debe simularse el efecto de largos periodos de 

inactividad, en los cuales la liquidez de mercado desciende 

drásticamente (Soler, 2000, p.67). 

 

 

 

 

 

 

 

 



IV. CAPITULO 3. RIESGO DE MERCADO Y VALOR EN 

RIESGO 

 

 

 

IV.1 La Rentabilidad Asociada al Riesgo: Modelos y Teoría 

de Riesgo de Carteras. 

 

 

En la gestión de carteras nos encontramos dos tendencias diferenciadas 

en cuanto a la estrategia o política más adecuada para conseguir los objetivos 

del inversor. Por un lado, la estrategia activa que se basa en el incumplimiento 

de la hipótesis de eficiencia del mercado y en consecuencia supone que los 

precios de cotización de los títulos no reflejan toda la información disponible. En 

estas circunstancias, los gestores piensan que pueden superar al mercado 

anticipándose a sus movimientos sobre la base de las malformaciones de 

precios que estiman pueden existir en el mercado. Esta estrategia se 

fundamenta en la posibilidad de identificar valores infravalorados o 

sobrevalorados cuya compraventa pueda generar rentabilidad suficiente para 

cubrir los costes de transacción y el riesgo asumido. Y por otro, la estrategia 

pasiva que supone el cumplimiento de la hipótesis de eficiencia del mercado, 
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desarrollada a finales de los sesenta. Es decir, el precio de cotización de un 

título refleja toda la información existente en el mercado sobre su 

comportamiento. Por lo tanto, existe información perfecta y ningún inversor 

puede superar al mercado. En estas condiciones, la gestión pasiva se plantea 

seguir a una cartera de referencia que refleje los movimientos del mercado.  

En el campo de la teoría de selección de carteras, ocupa un lugar 

destacado Harry Markowitz, que en 1952 publicó en la revista Journal of 

Finance un artículo basado en su tesis doctoral y titulado “Portfolio Selection”. 

En dicho artículo planteaba un modelo de conducta racional del decisor para la 

selección de carteras de títulos-valores con liquidez inmediata. Posteriormente, 

en 1959, publicó su libro Portfolio Selection, Efficient Diversification of 

Investments, en el que expone y desarrolla con mayor detalle su teoría. Desde 

su aparición, el modelo de Markowitz ha conseguido un gran éxito a nivel 

teórico, dando lugar a múltiples desarrollos y derivaciones, e incluso sentando 

las bases de diversas teorías de equilibrio en el mercado de activos financieros. 

Sin embargo, su utilización en la práctica entre gestores de carteras y analistas 

de inversiones no ha sido tan extensa como podría suponerse de su éxito 

teórico.  

Inicialmente, una de las principales causas de este hecho contradictorio 

radicaba en la complejidad matemática del método. Por una parte, al ser un 

programa cuadrático paramétrico, el algoritmo de resolución planteado es 

complejo; por otra, el número de estimaciones de rentabilidades esperadas, 

varianzas y covarianzas a realizar es muy elevado. Así, se ha venido utilizando 

durante un tiempo en sustitución del modelo de Markowitz, el modelo o Ratio 
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de Sharpe12

Por lo tanto, las razones de su escasa utilización son otras. Entre ellas, 

podríamos citar algunas hipótesis restrictivas que el modelo de Markowitz 

contiene: no tiene en cuenta los costes de transacción ni los impuestos, 

considera la perfecta divisibilidad de los títulos-valores seleccionados y además, 

no proporciona ninguna herramienta para que el inversor valore su actitud ante 

el riesgo y deduzca su función de utilidad, necesaria para la elección de su 

cartera óptima. 

, sobre todo por la mayor sencillez de sus cálculos. Sin embargo, 

hoy en día, se dispone del software y hardware necesarios para resolver este 

tipo de problemas, lo que convierte en innecesario el modelo de Sharpe.  

 

 

IV. 2 Factores de Riesgo 

 

 

Antes de definir e implementar cualquier estrategia de manejo y gerencia 

de riesgo, es necesario que definamos y analicemos cada uno de los factores 

                                                 
12 El ratio de Sharpe fue desarrollado por el ganador del Premio Nobel, William Sharpe, en el año 1966 y 
es una de las medidas más comunes del desempeño de las inversiones. Éste mide el exceso de retorno 
por unidad de riesgo, ya que se supone que cualquier estrategia empleada sobre una inversión, debería 
proveer con el tiempo, un retorno mayor que una tasa de interés libre de riesgo. con el tiempo (Longo, 
2009). La premisa básica del ratio de Sharpe es que la desviación estándar es una medida de riesgo, de 
manera que, mientras más alejados sean los retornos de un individuo del retorno promedio, más riesgosa 
será esa inversión (Schwager, 1984). Puede ser formulado de la siguiente manera (Longo): 
Ratio de Sharpe = (Retorno promedio del fondo – Tasa de interés libre de riesgo) / Desviación estándar 
del retorno del fondo 
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de riesgo a los cuales la organización se encuentra o se encontrará expuesta. 

Debemos entender cómo los riesgos afectan el valor del portafolio de la 

organización, así como los efectos que la nueva estrategia tendrá en su valor. 

Si una empresa está en operación y quiere aplicar cualquier estrategia o 

metodología de manejo de riesgo, debemos asumir que la misma está 

buscando controlar y optimizar su portafolio actual, a la vez que busca analizar 

el impacto de las nuevas estrategias a poner en práctica.  

Por lo tanto, los pasos que se deben seguir, a manera de obtener la foto 

completa de los riesgos asumidos por la institución deben ser, de acuerdo a 

Soler: 

a. Identificación de los factores de riesgo y sus consecuencias sobre el 

valor del portafolio. Esto requiere un profundo entendimiento de las 

áreas donde opera la organización y si la empresa todavía no se 

encuentra en operación, este análisis es conducido para áreas 

potenciales de interés para el negocio. 

b. A través del uso de posiciones equivalentes a las de la organización, el 

mapeo de éstas, muestra la sensibilidad del valor del portafolio a los 

cambios en los factores de riesgo. Este análisis explica en una manera 

muy simple, cómo está concentrado dicho portafolio y permite realizar 

un cálculo rápido de las repercusiones que un movimiento del mercado 

pudiese ocasionar. Sin embargo, esta técnica genera una medida de 

riesgo inconsistente al mostrar comportamientos individuales, cuando en 

realidad los factores de riesgos se encuentran interrelacionados y no 

cambian independientemente. Es necesario, por lo tanto, introducir un 

método que tome en cuenta esta relaciones. 
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c. Distribución de las ganancias y las pérdidas: este análisis calcula el 

efecto de posibles cambios en los factores de riesgo, en el valor total del 

portafolio. El resultado final es un conjunto de posibles cambios en el 

valor del mismo, cada uno con una probabilidad asociada  de ocurrencia. 

Una vez que este análisis ha sido conducido, se toman una serie de 

medidas relacionadas con el riesgo, entre ellas, el capital ajustado por 

riesgo13

Los factores de riesgo de mercado son definidos por variables propias de 

los mercados financieros como las tasas de interés y de cambio, precio de los 

commodities, volatilidad, variables macroeconómicas y los precios de acciones. 

Soler explica que, “… en general, los cambios en el valor del negocio 

ocasionados por cambios en las condiciones del mercado, comienzan en uno de 

los siguientes cuatro niveles…” (Soler, 2000, p.41); activos (ya que al cambiar 

las condiciones del mercado, los cambios resultantes en el valor de las 

inversiones, modifican el valor del negocio), obligaciones,  operaciones 

registradas fuera del balance u operaciones contingentes y el estado de 

ganancias (el cual es afectado por los cambios en el mercado, cuando éstos 

afectan los márgenes operacionales).  

. 

Una vez que los factores de riesgo asociados al valor de la organización, 

han sido identificados, lo que resta por hacer es:  

a. Cuantificar la contribución de cada factor al valor del negocio. 

                                                 
13 El capital ajustado por riesgo o RAROC, según sus siglas en ingles (Risk-Adjusted Return On Capital) es 
simplemente un retorno en el capital que ha sido ajustado para reflejar el riesgo involucrado en las 
posiciones tomadas para alcanzar ese retorno. El propósito del capital es absorber la perdida. En un 
ambiento RAROC, el capital de la compañía está localizado en cada línea de negocio, de acuerdo al riesgo 
del mismo (Gallati, 2003). 
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b. Cuantificar el impacto de los cambios de un factor en específico, sobre el 

valor del negocio. 

c. Cuantificar el impacto de cambios en varios factores, sobre el valor del 

negocio. 

d. Cuantificar el comportamiento del valor del negocio como una función 

del comportamiento esperado de todos los factores de riesgo 

combinados (Soler, 2000). 

 

 

IV. 3 Modelo Value at Risk (VaR) 

 

 

El término Value at Risk no formó parte del léxico financiero hasta 

principios de la década de los 90, aunque sus inicios pueden encontrarse en los 

requerimientos de capital de las firmas que se encargaban del manejo de los 

títulos valores en los Estados Unidos, a comienzos del siglo XX y que 

comenzaron con una prueba informal que realizó la New York Stock Exchange 

(NYSE), a un grupo de firmas en el año 1922. (Holton, 2003). 

Holton cuenta que en un principio, la regla de la NYSE consistía en que 

las firmas debían mantener un capital igual al diez por ciento (10%) de sus 

activos. A partir de 1975, los reguladores tomaron como tarea establecer estos 

requerimientos de capital y con el tiempo, fueron implementándose medidas 
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regulatorias para el VaR aplicado en bancos y firmas que manejaran títulos 

valores. En 1996, el Comité de Basilea aprobó el uso limitado del VaR para el 

cálculo de los requerimientos de capital de bancos.  

En el año 1992 el presidente de la Reserva Federal de Nueva York, 

Gerald Corrigan, se dirigió a la asociación de banqueros de ese estado y sentó 

precedente en cuanto a una nueva forma de manejo del riesgo. Señaló; 

 

…debo preguntarme si alguno de los propósitos para los cuales 

son utilizados los swaps… introducen nuevos elementos de riesgo 

o distorsiones en los mercados – incluyendo posibles distorsiones 

de los balances y los estados de ganancias y pérdidas de 

instituciones financieras y no financieras. Espero que esto suene 

como una advertencia porque los es. Las operaciones registradas 

fuera del balance de operaciones o las operaciones contingentes,  

tienen un rol, pero deben ser manejadas y controladas 

cuidadosamente y deben ser comprendidas por la alta gerencia, 

por corredores y por científicos aeronáuticos. (Corrigan, 1992 

citado en Holton, 2003, p.17) 

 

Con las preocupaciones que existían en ese momento sobre los 

derivados, el Presidente del Grupo de los 30 (G-30) Paul Volcker, se dirigió al 

Presidente de JP Morgan, Dennis Weatherston, y le pidió que condujera un 

reporte sobre las practicas con derivados, de aquel sector. Con la ayuda de un 

comité internacional, se produjo un reporte que en el año 1993, publicó el G-30, 
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denominado Derivados: Prácticas y Principios, o como se le conoce 

comúnmente, el Reporte del G-30 y cuyo corazón es una serie de 

recomendaciones dirigidas a los corredores y a los usuarios, para un buen 

manejo de sus actividades con derivados. El reporte incentiva que los 

portafolios sean actualizados diariamente a su valor de mercado y que el riesgo 

sea evaluado a través del VaR y el backtesting14

El Reporte del G-30 es importante, ya que representa el primer 

documento en el que se utilizo el término Value at Risk. Sin embargo, el VaR 

continuó siendo una herramienta altamente especializada utilizada por firmas y 

gerentes de riesgo, hasta que en 1994, JP Morgan decidió introducir de forma 

gratuita, sus servicios de RiskMetrics. 

. 

Holton relata la historia del nacimiento de esta metodología. Durante los 

últimos años de la década de 1980, JP Morgan desarrollo un sistema de VaR 

para su organización. Una matriz de covarianza se actualizaba trimestralmente 

con data histórica. Todos los días las tomadoras de riesgo reportaban vía e-mail 

la posición de sus deltas, con respecto a cada uno de los factores calves. Estos 

eran agregados para expresar el valor del portafolio combinado, como una 

función polinómica linear de los factores de riesgo. A partir de estos datos, se 

calculaba la desviación estándar del portafolio. Eran empleadas varias 

mediciones de VaR, como la realizada diariamente a títulos valores 
                                                 
14 El backtesting es un concepto esencial para evaluar y calibrar los modelos de medición de riesgo. Para 
aplicar esta prueba, De Lara señala que es necesario comparar el valor en riesgo observado con las 
perdidas y/o ganancias reales. Los pasos a seguir son:  

1. las pérdidas y las ganancias se calculan con cambios en la valuación… 
2. se debe comparar periódicamente el valor en riesgo observado ajustado a un 

día con las pérdidas y ganancias diarias… 
3. Los errores y excepciones detectados se calculan contando el número de 

veces que las perdidas y las ganancias exceden al valor en riesgo observado. 
4. El nivel de eficiencia del modelo será: numero de excepciones / numero de 

observaciones. (De Lara, 2005, pp.155-156) 
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denominados en dólares americanos (USD) y con un nivel de confianza de 

noventa y cinco por ciento (95%), la cual se calculaba asumiendo que el 

portafolio se encontraba normalmente distribuido. Con este Value at Risk, JP 

Morgan, sustituyó un sistema engorroso de límites de mercado, por un simple 

sistema de límites de VaR. 

Uno de los arquitectos del VaR fue Till Guldimann, que en 1990 había 

asumido la responsabilidad del departamento de investigación global. En 1993 

realizo una conferencia sobre gerencia de riesgo, dirigida a sus clientes. En ella 

hizo una demostración del sistema de VaR de la empresa. Los clientes 

empezaron a interesarse en la metodología y preguntaron cómo podían adquirir 

o alquilar dicho sistema. Ya que JP Morgan no era una empresa de software, 

declinó las ofertas de sus clientes. Sin embargo, Guldimann propuso una 

alternativa: la organización podría proveer a sus clientes de los recursos 

necesarios para que ellos implementaran sus propios sistemas. JP Morgan, 

publicaría la metodología, distribuiría la matriz de covarianza requerida e 

incentivaría a los creadores y vendedores de software a desarrollar programas 

compatibles con ella. 

Guldimann y su equipo se sentaron a trabajar y prepararon algo 

interesante para la conferencia del año entrante: desarrollaron una metodología 

denominada RiskMetrics. 

De acuerdo a Johnson (2002): 

 

El concepto de Value at Risk (VaR), o valoración del riesgo, 

proviene de la necesidad de cuantificar con determinado nivel de 
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significancia o incertidumbre el monto o porcentaje de pérdida 

que un portafolio enfrentará en un período predefinido de tiempo 

(Jorion 2000, Penza y Bansal 2001, Best 1998, y Dowd 1998). Su 

medición tiene fundamentos estadísticos y el estándar de la 

industria es calcular el VaR con un nivel de significancia del 5%. 

Esto significa que solamente el 5% de las veces, o 1 de 20 veces 

(es decir, una vez al mes con datos diarios, o una vez cada cinco 

meses con datos semanales) el retorno del portafolio caerá más 

de lo que señala el VaR, en relación con el retorno esperado. 

 

Si consideramos una serie de retornos históricos de un portafolio 

que posee un número n de activos, es factible visualizar la 

distribución de densidad de aquellos retornos a través del análisis 

del histograma. Es común encontrar fluctuaciones de retornos en 

torno a un valor medio levemente diferente de cero (este 

concepto en estadística se denomina proceso con reversión a la 

media) y cuya distribución se aproxima a una normal. (p.2) 

 

Por su parte, De Lara, explica que el VaR es una medida estadística de 

riesgo de mercado que permite estimar la máxima pérdida posible de una 

cartera de inversión o portafolios en un tiempo determinado y con una 

probabilidad o confianza establecida. Este autor también señala que este 

modelo es aplicable únicamente bajo condiciones de mercado normales, ya que 

en estadios de crisis o shocks el riesgo puede ser calculado por modelos o 
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pruebas adaptadas a este tipo de condiciones  como valores extremos; de este 

tipo de modelos o pruebas no se hará más referencia. 

“El VaR no calcula la pérdida máxima en términos absolutos” (Knop, 

Ordovas y Vidal, 2004, p.91), es decir, sólo se obtiene la pérdida potencial 

probable asociada a un nivel de confianza estadísticamente definido. 

Cabe destacar que Johnson determinó dos métodos diferentes para 

aplicar el modelo: el paramétrico y el no-paramétrico. Según Rodríguez (2007), 

el método paramétrico “parte del supuesto de que los rendimientos del activo 

se distribuyen de acuerdo con una curva de densidad de probabilidades 

normalmente distribuidas” (p.4). Al suponer la normalidad de las distribuciones 

de un modelo VaR se simplifican inmensamente sus cálculos, sin embargo, esto 

tiene un costo asociado y es que las rentabilidades diarias de un activo poseen 

algún grado de leptocurtosis, aún cuando sigan una distribución en forma 

acampanada y simétrica (Alonzo y Arcos, 2005). 

Los métodos no-paramétricos, a su vez, comprenden el método Delta 

Normal y el método de Simulación de Monte-Carlo. Rodríguez señala que estos 

métodos; 

  

…no hacen ningún supuesto sobre la distribución de rendimiento 

del activo. Consiste en utilizar una serie histórica de rendimientos 

del activo y posteriormente simular una serie de posibles 

rendimientos, con el supuesto de que se ha conservado el mismo 

portafolio durante el periodo de tiempo de da serie histórica. (p.5) 
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Manganelli y Engle (2001), explican cómo debería de ser la escogencia 

del método VaR más adecuado para cada estudio e investigador. Y es que los 

resultados que arrojan cada uno de ellos pueden diferir bastante unos de otros. 

Beder (1995) aplicó las distintas metodologías a tres portafolios hipotéticos. Los 

resultados mostraron que las diferencias entre estos métodos eran 

significativas, con VaR que variaban más de 14 veces para un mismo portafolio 

(al comparárselas diferentes metodologías). Por lo tanto, para poder decidir 

cual metodología utilizar, es necesario entender los supuestos detrás de cada 

una de ellas, así como los modelos y formulas matemáticas y las técnicas 

utilizadas. Únicamente después de este paso preliminar, puede el investigador 

escoger el modelo que crea que se acerca más a sus creencias y a sus 

objetivos. 

Martinelli (2002), al final de su trabajo llega a la conclusión de que 

aunque la metodología VaR no es comúnmente utilizada en los fondos de 

pensiones, sus bondades y beneficios ofrecidos al sector de los intermediarios 

financieros podría ser aprovechado en un futuro para el fondo mencionado 

anteriormente. 

 Existen una serie de análisis complementarios para los modelos VaR: 

• Pruebas de stresstesting 15

                                                 
15 Las pruebas de “stresstesting” o de valores extremos, consisten en crear escenarios 
que respondan a la pregunta “qué pasaría si…” (what if), que obliga a los 
administradores de riesgos a predecir pérdidas en condiciones de desastres financieros 
o de crisis provocadas por problemas políticos o desequilibrios en la economía… (De 
Lara, 2005, p.153) 

permiten conocer cuales serian las pérdidas 

en un rango del 5% al 1% de los casos, 
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• Pruebas de backtesting permiten evaluar la precisión del modelo VaR y 

apoyar las decisiones de cambios, 

• Análisis de sensibilidades ayudan en el proceso de toma de decisiones 

para disminuir el riesgo de un portafolio o cartera. 

 

IV.3.1 Métodos No-Paramétricos 

a. Método de Simulación Histórica 

Martinelli explica que “este método estima el VaR reconstruyendo la 

historia”. Consiste en retroceder en el tiempo, tal como durante los 250 días 

últimos y aplicar pesos actuales a una serie temporal de rendimientos de 

activos históricos. 

Según Knop, Ordovas y Vidal, esta metodología consiste en aplicar a una 

cartera actual precios históricos de las variables para generar posibles 

escenarios contrastables, de esta manera se generan resultados simulados a 

partir de los cuales se calcula el Valor en Riesgo (VaR).  

“Este enfoque simplifica el procedimiento para computar el Value at Risk, 

ya que no realiza ningún supuesto de distribución sobre los retornos del 

portafolio” (Manganelli y Engle, 2001, p.11). Sin embargo, aunque el método 

no haga ninguna asunción explicita, siempre estará bajo el supuesto de que la 

distribución de los retornos del portafolio en estudio, jamás variarán fuera de la 

observaciones que se  usan en el estudio y que normalmente incluyen datos 

que van desde los 6 meses hasta los dos años.  
                                                                                                                                               
Estas pruebas son utilizadas para modelar pérdidas potenciales ocasionadas por eventos extraordinarios, 
por consenso mundial. 
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Lo primero que debe realizarse, para aplicar este método especifico, es 

la identificación de los instrumentos financieros que componen la cartera de 

inversión para luego proceder a la obtención de los precios históricos de los 

mismos; según De Lara, el período de estudio para la aplicación de este 

método debe de oscilar entre 250 y 500 datos. 

En el caso específico del VaR a través del modelo de simulación histórica 

tiene buena aceptación, porque no se basa en supuestos de correlaciones y 

volatilidades que en situaciones de movimientos extremos en los mercados 

pudieran no cumplirse. Tampoco descansa en el supuesto de normalidad y es 

aplicable a instrumentos no lineales. 

A pesar de sus bondades, este método ha sido blanco de varias críticas. 

Según Morera (2002), entre sus debilidades se encuentran: 

• Asume que el pasado representa adecuadamente el futuro 

inmediato; sin embargo, no siempre esto se cumple, por lo que los datos 

históricos podrían omitir riesgos inminentes en el mercado. 

• La calidad de los resultados depende del período histórico 

considerado. En caso de utilizar períodos largos, se podrían incorporar 

comportamientos que ya no se observan en las variables; mientras que 

los períodos cortos pueden generar errores de muestreo. 

• Le otorga la misma importancia a las observaciones 

recientes que a las antiguas. 

• Se puede volver computacionalmente intenso en portafolios 

de muchos instrumentos. 
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b. Método de Simulación Monte-Carlo 

Método propuesto por Boyle y consiste en la generación de 

números aleatorios (random) para calcular el valor del portafolios 

generando escenarios. Un nuevo número aleatorio sirve para 

generar un nuevo valor de portafolios con igual probabilidad de 

ocurrencia que los demás y determinar la pérdida o ganancia del 

mismo. La mayor ventaja de utilizar este método es la posibilidad 

de evaluar instrumentos no lineales, como las opciones, lo cual 

no es posible con ninguna de las otras metodologías.  (De Lara, 

2007, p.67) 

 

García Villalón y Martínez Barbeito (2001), señalan que este método no-

paramétrico; 

…procede en dos etapas. En primer lugar, el director del riesgo 

especifica un proceso estocástico para las variables financieras así 

como para los parámetros del proceso; los parámetros tales como 

el riesgo y las correlaciones se pueden deducir de los datos 

históricos o de las opciones. En segundo lugar, la trayectoria de 

precios ficticios se simula para todas las variables de interés. En 

cada horizonte considerado, la cartera se cotiza utilizando 

diariamente la valoración completa como en el método de 

simulación histórica Vk= V(S* i k). Cada una de estas pseudo 

realizaciones se utiliza entonces para recopilar una distribución de 
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rendimientos, de la cual se puede medir un número del VAR. 

(p.10) 

 

Este método es bastante similar al de Simulación Histórica, 

diferenciándose únicamente en que los cambios hipotéticos en los precios del 

activo en cuestión, se realizan mediante un proceso estocástico para este 

método, en lugar de los datos históricos usados en la Simulación Histórica. 

 

IV.3.2 Método Paramétrico 

Esta metodología se basa principalmente en las varianzas y covarianzas 

de los rendimientos históricos de los precios de los activos, es decir utiliza como 

variable principal de cálculo la volatilidad del activo. 

Según De Lara, el método paramétrico tiene como característica 

fundamental el supuesto de que los rendimientos del activo en cuestión y por 

ende de la cartera se distribuyen de acuerdo a una curva de densidad de 

probabilidad normal. 

Siendo está definida como aquella distribución cuya área limitada bajo la 

curva (gráficamente) y el eje de las abscisas es igual a 1, el área entre dos 

ordenadas de la curva para x=a y x=b, donde a < b, representa la probabilidad 

de que X se encuentre entre a y b; dicha curva puede extenderse a la izquierda 

hasta menos infinito y a la derecha hasta más infinito (Caballero, 1975). 
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a. Método Delta Normal 

Al ser un método paramétrico, éste se basa en el supuesto de 

normalidad para evaluar los factores de riesgo, lo cual se presenta como una 

ventaja debido a la propiedad de invarianza16

 

 que poseen aquellas carteras 

cuyas variables se distribuyen normalmente. El método Delta únicamente 

considera las derivadas de primer orden. El Var debe medirse con carteras 

grandes y complejas que se desarrollan a lo largo del tiempo, este método 

simplifica el proceso “especificando los factores de riesgo, transformando la 

exposición lineal de todos los instrumentos de la cartera, estimando la matriz 

de la covarianza y calculando el riesgo de la cartera total” (García y Martínez, 

2001, p. 8). 

IV.3.3 Teorema del Límite Central 

Según Morales (2001), la distribución de la Media Muestral tomada de 

una muestra aleatoria grande “de una distribución con Varianza finita, seguirá 

una distribución normal prescindiendo de la distribución de la población 

original, es decir que la Media Muestral está distribuida con una media [𝑥𝑥]���� y 

una varianza  𝜎𝜎2[𝑥𝑥 𝑛𝑛]�  . Este Teorema permite utilizar la distribución normal 

para realizar inferencias sobre variables aleatorias, aún cuando se desconozca 

la distribución original de la población. 

                                                 
16 La propiedad de la invarianza bajo traslaciones explica que “si se agrega un monto m de efectivo o de 
activo libre de riesgo, a una posición financiera, entonces el riesgo de ésta disminuye por el mismo monto 
m”. Hay que resaltar que si el monto m agregado a la posición es igual al riesgo de la misma, entonces el 
riesgo de ésta se neutraliza. De manera que, siendo X una posición financiera y M una medida de riesgo: 
M(X+m) = M(X+M(X)) = M(X) – M(X) = 0 (Venegas-Martínez, 2009, pp.10-11). 
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Es importante resaltar que a medida que el tamaño de la muestra “n” 

aumenta, se irá aproximando efectivamente cada vez más a una distribución 

normal. Todo esto nos lleva a que mas allá de no conocer con exactitud cómo 

se distribuyen los datos históricos de las reservas técnicas aptas de las 

compañías de seguros en Venezuela,  por el teorema del Limite Central, 

asumimos que dichos datos se distribuyen como una normal con media cero; 

de esta manera se puede llevar a cabo la aplicación del modelo Value at Risk 

por el método paramétrico al caso de estudio de este trabajo. 

Según García (2005), la ecuación utilizada para el cálculo del VaR 

paramétrico es la siguiente: 

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉 = 𝑉𝑉𝑉𝑉 × 𝜎𝜎𝑖𝑖 × 𝑁𝑁𝜎𝜎 × √𝑡𝑡 

 

Donde VM representa el valor de mercado del activo en cuestión, 𝜎𝜎𝑖𝑖  es 

la desviación estándar de los rendimientos de los precios del activo o también 

conocido como volatilidad, 𝑁𝑁𝜎𝜎 es el numero de desviaciones estándar 

asociadas al nivel de confianza establecido y la distribución estadística escogida 

(que en nuestro caso es la distribución normal),  √𝑡𝑡 es la raíz del horizonte 

temporal o período de tiempo escogido. 

 

IV.3.4 Duración 

Esta metodología, ideada en un principio por Frederick Macaulay en el 

año 1938, es utilizada para medir el riesgo en el que se puede incurrir por 
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pérdida de valor de un activo como causa de movimientos paralelos y adversos 

sobre la tasa de interés; la misma es definida como el cambio o variación en el 

valor de un instrumento financiero al cambiar las tasas de interés; también es 

conocida como una medida de sensibilidad del precio del activo a movimientos 

de la tasa de interés. Se obtiene a través de la primera derivada del precio con 

respecto  a la tasa de interés. 

La duración sirve como un criterio de elección entre distintos 

instrumentos financieros, ya que proporciona una idea sobre el grado de 

rapidez con que se recupera el monto invertido en instrumentos de renta fija 

así como el período bajo el cual el activo permanece expuesto al riesgo de tasa 

de interés. 

También existe una metodología llamada Duración Modificada, la cual 

permite establecer el grado de sensibilidad que tiene el valor actual del 

instrumento frente a las variaciones de la tasa de interés a la que se encuentra 

sujeto. 

Es importante resaltar que el principal defecto de la metodología de 

Duración y Duración Modificada es que no logran recoger con precisión el 

impacto que tiene la variación de la tasa de interés sobre el precio del activo ya 

que asume que la variación de las mismas sobre los precios es constante, 

independientemente del nivel de dichas variaciones. 
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IV.3.5 Convexidad 

De Lara describe que la metodología de la convexidad se utiliza como 

complemento de la Duración cuando los cambios en la tasa de interés son muy 

pronunciados (alta volatilidad). Permite cuantificar en términos absolutos la 

pérdida de sensibilidad que experimenta el valor presente del título frente a 

variaciones de la tasa de interés.  

Matemáticamente se calcula a través de la obtención de la segunda 

derivada del precio con respecto a la tasa de interés. Cabe destacar que la 

convexidad es siempre positiva y es buena en la medida de que sirve como un 

amortiguador ante las pérdidas generadas por los incrementos de la tasa de 

interés. 

 

 

IV.4 Modelo Value at Risk en Venezuela 

 

 

 Softline Consultores, C.A. (2008) explica paso a paso los diferentes 

análisis que se deben de realizar para llevar a cabo una calificación de riesgos 

eficiente a una empresa de seguro en Venezuela específicamente; además 

elabora una descripción de cuáles son las principales variables a evaluar en el 

proceso de análisis de riesgo dependiendo del tipo de título valor que se posea. 



 97 

A pesar de que en Venezuela no se han realizado trabajos enfocados en 

las empresas de seguro y reaseguro y el riesgo asociado a sus inversiones; en 

el año 2007, Cañas se enfoca al mercado de renta fija venezolano, en el cual se 

estaba reordenando la deuda por parte del Ministerio de Finanzas. Este proceso 

pretendían hacerlo a través del rescate de una porción de los llamados Bonos 

Brady y la emisión de nuevos Títulos de Interés Fijo (TIF). De acuerdo a Cañas 

(2007): 

 

Según el Ministerio de Finanzas, el reordenamiento permitiría 

negociar títulos que sean marcadores del mercado local y por 

consiguiente la construcción de una curva de rendimiento de 

largo plazo, emulando las experiencias de otros países en esta 

materia. De igual forma, permitiría obtener un portafolio de deuda 

interna relativamente más manejable en términos del flujo de caja 

del servicio de la deuda. (p.1) 

 

El trabajo explica que las variaciones en las tasas de interés afectan la 

rentabilidad de los portafolios o carteras de las instituciones financieras y como 

consecuencia, su utilidad contable y su impacto en el patrimonio. Además,  la 

naturaleza cíclica de las tasas de interés del sistema financiero venezolano, 

aunado a la reducida gama de instrumentos financieros disponibles,  deriva en 

la baja probabilidad de diversificación de dichos portafolios para mitigar el 

riesgo de mercado. Todo esto conduce a “la preocupación por la vulnerabilidad 

patrimonial de los bancos en Venezuela, como consecuencia de posibles 
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incrementos en el nivel general de las tasas dentro del Sistema Financiero” 

(Cañas, 2007, p.2).  Para cuantificar el riesgo de tasa de interés implícito en los 

bonos TIF, el autor utilizó el método de Value at Risk (VaR), específicamente la 

modalidad de VaR Paramétrico, que se basa en medidas de sensibilidad.  

Siguiendo al autor:  

 

…La combinación del análisis de sensibilidad como herramienta 

para el cálculo de Value at Risk (VaR), resulta importante en vista 

del auge de la cuantificación de la visión riesgo-rendimiento en la 

toma de decisiones de inversión. (Cañas, 2007, pp.77-78) 

 

Alonzo y Arcos realizan un estudio comparativo de varios métodos de 

VaR, para siete (7) países latinoamericanos y a pesar de que en este trabajo 

tampoco se aplique el método de Value at Risk a las empresas de seguro y 

reaseguro, su aporte es importante a la hora de considerar la aplicación de un 

modelo VaR a una cartera o portafolio de inversión.  Los autores se dedicaron a 

evaluar cual modalidad del método VaR: paramétrico, no-paramétrico o semi-

paramétrico, explicaba mejor el comportamiento de un portafolio representativo 

en esos siete (7) países de Latinoamérica. Dichos autores concluyeron que; 

 

…al momento de considerar acontecimientos al final de las colas 

(VaR con nivel de significancia del 1%) los métodos 

convencionales no tienen un correcto desempeño pues en general 
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tienden a sobre estimar la proporción de excepciones… Esto 

implica la necesidad de estudiar en detalle los valores extremos 

de los rendimientos, para estimar el VaR con una cobertura  

condicional y no-condicional adecuada. (Alonzo y Arcos, 2005, 

Comentarios Finales, 3) 

 

 

IV.5 Panorama de los Mercados Emergentes 

 

 

Los mercados emergentes tienen una serie de características propias, 

que hacen que se requiera un tratamiento completamente diferente del manejo 

del riesgo (unas afectan las metodologías y otras, su implementación), que el 

aplicado en países como los que conforman Europa Occidental o en los Estados 

Unidos.  

Lo que sucede es que los instrumentos financieros que existen y se 

intercambian en estos mercados, son insuficientes para establecer un punto de 

referencia, una meta o un objetivo, necesario para la evaluación de algunas 

transacciones. Esta falta de puntos de referencia para la valoración, desemboca 

en falta de puntos de referencia para la estimación del riesgo y cuando existen 

metas básicas, este proceso de estimación se vuelve más complicado: la 

utilización de data histórica como base para la extrapolación de cambios futuros 
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en los precios es debatible, debido a la dinámica política y económica de estos 

países. 

Cuando observamos periodos históricos, de estos países, en los cuales se 

dan devaluaciones significativas de la moneda local; un manejo exitoso de las 

variables macroeconómicas se traduce en una estimación demasiado alta del 

riesgo actual. Por el contrario, si las mediciones de riesgo se hacen para 

periodos muy cortos, la estimación puede ser muy baja, ya que el alto nivel de 

intervención de las autoridades monetarias, resulta en una aparente estabilidad 

que puede cambiar en cualquier instante. En este caso, el cálculo del riesgo 

requiere la estimación de la probabilidad de éxito de los gobiernos y de sus 

autoridades monetarias, así como la estimación de una posible caída de los 

mercados financieros en caso de una crisis. 

Por otra parte, el bajo volumen de intercambios de muchos instrumentos 

en estos mercados, genera dudas sobre la validez de los precios y sus 

fluctuaciones, como resultado del consenso de los agentes económicos y 

financieros. Estas dudas, naturalmente, permean hacia los niveles de riesgo. 

Dada la importancia que tiene el manejo del riesgo en estas regiones, 

resalta la necesidad de una buena sistematización, objetividad y uniformidad. 

Aunque la frecuencia de la aparición de crisis, ha resultado en la 

implementación de enfoques más prácticos para el manejo y la gerencia de 

riesgo, estos mismos factores han puesto obstáculos para la sistematización. Es 

necesario la creación y aplicación de nuevas metodologías, en aquellas 

compañías que recién entran en estos mercados. La inversión en sistemas de 

información ha sido muy poca y a esto se le añade la pobre calificación 

financiera que tiene el personal de estas regiones, versus aquellos que se 
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desempeñan en la misma rama pero en países con estándares económicos más 

elevados. La importancia que tiene la aplicación de métodos modernos de 

manejo del riesgo, para la operatividad eficiente de las organizaciones, 

deberían incentivar a las mismas a realizar las inversiones necesarias y 

requeridas, tanto en activos materiales como en capital humano. 

 

 



V. CAPÍTULO 4. CÁLCULO DEL RIESGO DE LAS 

RESERVAS TÉCNICAS 

 

 

La metodología de Value at Risk seleccionada para la aplicación del 

estudio fue el denominado VaR paramétrico, el cual tiene como supuesto 

principal que  la población estadística de los datos se distribuye como una 

normal. A pesar de que el comportamiento de la distribución de la muestra y de 

la población estadística en el caso específico de estudio es desconocido, por el 

Teorema de Límite Central17

Para poder implementar el cálculo del VaR paramétrico es necesario 

conocer sus cuatro componentes: el nivel de confianza a utilizar; el cual fue 

establecido en noventa y nueve por ciento (99%) de acuerdo a las 

recomendaciones de Cabecedo y Moya (2000) y está comprendido bajo la curva 

de distribución entre  ±2,33 desviaciones estándar; el horizonte temporal del 

cual quiere ser conocida la pérdida máxima, se estableció de forma diaria para 

maximizar la precisión y el detalle del estudio.  

 se establece el supuesto de que los datos del caso 

en estudio se comportan como una distribución normal. 

Con respecto a la obtención del tercer y cuarto elemento; para poder 

calcular la volatilidad de los precios de los títulos valores asociados a las 

inversiones aptas para la representación de reservas técnicas:  

                                                 
17 El teorema del Límite Central es explicado en el V. Capítulo IV, sección IV.3.3. 
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1. Se procedió a descargar de la data correspondiente al resumen de los 

balances de situación de todas las empresas de seguros inscritas ante la 

Superintendencia de Seguros. Este resumen contiene el agregado de las 

partidas contables donde se registran las inversiones aptas para 

representar las reservas técnicas y se encuentran reflejadas en las 

cuentas contables con los códigos 201 (Inversiones Aptas para la 

Representación de Reservas Técnicas), 201-01 (Valores Públicos) y 201-

02 (Valores Privados). 

2. Luego, se realizó la estratificación de la data en tres (3) grupos, de 

acuerdo al ranking de las empresas publicado por la Superintendencia de 

Seguros, sobre la base de las primas netas cobradas (con fecha del 30 

de abril, 2010). En el Grupo A se encuentran las primeras dieciséis (16) 

empresas con mayor cantidad de primas netas cobradas, en el Grupo B 

las segundas dieciocho (18) empresas y por último, en el Grupo C, las 

dieciséis (16) restantes. Cabe destacar que para el cálculo de este 

ranking no fueron tomadas en cuenta las empresas Seguros Premier, 

C.A., C.N.A. Seguros La Previsora y Seguros Universitas, C.A. ya que 

para la fecha de emisión de este reporte, ellas no habían presentado sus 

cifras ante la Superintendencia de Seguros.  
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Tabla V.1 – Clasificación por Grupos de las Compañías de Seguros; 

Tomando como Base el Ranking por Primas Netas Cobradas, de la 

Superintendencia de Seguros (con fecha 30 de abril de 2010). 

Ranking Empresas Primas Participación 
de Mercado 

(en 
Porcentaje) 

Participación 
Acumulada 

(en 
Porcentaje) 

Grupo 

1 Seguros Caracas de 
Liberty Mutual C.A. 

1.423.444,20 13,91 13,91 Grupo A 

2 Seguros Mercantil 
C.A. 

1.187.381,10 11,61 25,52 

3 Mapfre La Seguridad, 
C.A. de Seguros 

937.740,20 9,17 34,68 

4 Seguros Horizonte, 
C.A.  

708.491,20 6,92 41,61 

5 Seguros Constitución 
C.A. 

583.311,70 5,7 47,31 

6 Multinacional de 
Seguros C.A. 

567.814,50 5,55 52,86 

7 Banesco Seguros C.A. 499.648,20 4,88 57,74 

8 Seguros La 
Occidental, C.A. 

443.898,00 4,34 62,08 

9 Seguros Altamira 
C.A.  

410.349,20 4,01 66,09 

10 Seguros Qualitas C.A. 283.625,50 2,77 68,86 

11 Seguros Banvalor 
C.A.  

277.993,10 2,72 71,58 

12 Estar Seguros, S.A. 
(antes Royal & 

Sunalliance, S.A.) 

264.941,00 2,59 74,17 

13 Seguros Nuevo 
Mundo S.A.  

243.397,50 2,38 76,55 

14 Zurich Seguros, S.A. 235.126,30 2,3 78,85 

15 Seguros Caroní, C.A. 234.385,20 2,29 81,14 

16 Seguros Catatumbo 
C.A. 

219.711,50 2,15 83,28 

17 La Venezolana de 
Seguros y Vida C.A.  

192.221,20 1,88 85,16 Grupo B 

18 Seguros Carabobo 
C.A.  

182.025,10 1,78 86,94 

19 Seguros Pirámide 
C.A.        

134.425,90 1,31 88,26 

20 Aseguradora Nacional 
Unida Uniseguros, 

S.A. 

133.659,20 1,31 90,81 
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21 Seguros Los Andes 
C.A. 

127.953,60 1,25 111,51 

22 La Oriental de 
Seguros C.A. 

107.444,90 1,05 91,86 

23 Seguros Federal C.A. 106.931,30 1,05 92,91 

24 Seguros Canarias de 
Venezuela C.A. 

90.886,70 0,89 93,8 

25 Iberoamericana de 
Seguro C.A. 

87.075,40 0,85 94,65 

26 Seguros Guayana, 
C.A.  

71.497,50 0,7 95,35 

27 Seguros Venezuela 
C.A.  

56.788,00 0,56 95,9 

28 Zuma Seguros, C.A. 
(antes Bancentro 
C.A., Seguros ) 

55.932,60 0,55 96,45 

29 Seguros Provincial 
C.A. 

50.158,80 0,49 96,94 

30 Interbank Seguros 
S.A. 

44.010,00 0,43 97,37 

31 American 
International, C.A. de 

Seguros  

95.901,50 0,94 98,31 

32 Avila, C.A. de Seguros 38.661,10 0,38 98,68 

33 Transeguro C.A. de 
Seguros  

37.254,50 0,36 99,05 

34 Seguros Corporativos 
C.A. 

23.986,50 0,23 99,28 

35 Proseguros, S.A. 22.598,60 0,22 99,5 Grupo C 

36 Seguros  La Fe C.A.   16.987,90 0,17 99,67 

37 La Internacional, C.A. 
de Seguros 

12.534,90 0,12 99,79 

38 Seguros Comerciales 
Bolívar S.A. 

3.796,60 0,04 99,83 

39 Universal de Seguros 
C.A. 

3.532,50 0,03 99,86 

40 Oceánica de Seguros, 
C.A. (antes Grasp, 

C.A.) 

3.372,20 0,03 99,9 

41 Seguros Virgen del 
Valle C.A. 

3.265,30 0,03 99,93 

42 La Mundial, C.A.V. de 
Seguros de Crédito 

2.493,10 0,02 99,95 

43 La Regional, C.A. de 
Seguros  

1.870,60 0,02 99,97 

44 Hispana de Seguros, 
C.A. 

1.355,70 0,01 99,98 

45 Primus Seguros C.A.  791,3 0,01 99,99 

46 Adriática de Seguros, 
C.A. 

784,4 0,01 100 

47 Seguros  La Vitalicia 65 0 100 
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C.A. 

48 Seguros Universitas, 
C.A. 

0 0 100 

49 Seguros Premier C.A. 0 0 100 

50 C.N.A. de Seguros  La 

Previsora 

0 0 100 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve) 

 

3. Para conocer la volatilidad de los precios de los títulos valores, es 

necesario también, conocer el detalle de las inversiones de cada una de 

las empresas; esta información no se encuentra disponible en la base de 

datos obtenida de la Superintendencia de Seguros y tampoco es de 

acceso público. Se decidió entonces, elaborar una muestra conformada 

por aquellas empresas de seguros que facilitaron el detalle requerido de 

la información.  

 

Tabla V.2 – Distribución y Estratificación de la Muestra de Compañías 

de Seguros en Cada Grupo. 

Grupo A Grupo B Grupo C 

Seguros Mercantil La Venezolana de Seguro y 

Vida 

Proseguros, S.A. 

Seguros Altamira, C.A.  Seguros Comerciales Bolívar, 

S.A. 

Seguros Qualitas C.A.   
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Para mantener la confidencialidad de la data, a partir de ahora se 

denotaran a las compañías de seguros que forman la muestra, empresa 1, 

empresa 2, empresa 3, empresa 4, empresa 5 y empresa 6, sin ningún orden 

específico. 

4. Se obtuvieron las series de los índices de precios o los índices de 

retornos, de los títulos valores que conformaban las carteras de 

inversión. Dicha información fue descargada de las siguientes 

herramientas: 

 

Tabla V.3 – Fuente de Descarga e Índice Obtenido para cada Tipo de 

Instrumento. 

Tipo de Instrumento Herramienta Utilizada 

Renta Fija en moneda doméstica Bloomberg / Reuters 

Renta Fija en moneda extranjera Bloomberg 

Renta Variable en moneda doméstica Bloomberg 

 

Para los títulos valores correspondientes a la deuda doméstica, como es 

el caso de los Bonos de Deuda Pública Nacional, los Bonos Soberanos y los 

Títulos de Crédito de Capital (TICC); las series de precios no estaban 

disponibles en el servidor Bloomberg, por lo que fue necesario recurrir al 

sistema Reuters para obtener las series de precios de cada uno de esos títulos. 

Para aquellos títulos donde sólo se pudo obtener las series de índices de 

retornos, la volatilidad del precio (componente del cálculo del VaR paramétrico) 
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fue calculada a través de la siguiente fórmula, (Knop, Ordovas y Vidal, 2004, 

p.117): 

 

• Volatilidad Retorno: se obtiene la variación porcentual del índice de 

retornos del título, a través del uso de Bloomberg (I2 - I1/ I1) y luego 

se calcula la desviación estándar de los cien (100) datos anteriores. 

• Retorno: índice de retorno correspondiente a cada período. 

• Duración modificada: el horizonte temporal del título valor dividido 

entre la unidad, más el retorno. 

Para los casos en los que obtuvo el índice de precios, la volatilidad precio 

se obtuvo: 

• Calculando la variación porcentual del índice. 

• Después, se calculó la desviación estándar correspondiente a las cien 

(100) variaciones porcentuales de los índices inmediatamente anteriores. 

Cabe destacar que debido a la ausencia de registros de series de precios 

de algunos títulos valores en Bloomberg, se estableció el supuesto de sustituir 

dichos títulos, por otros que poseyeran características similares18

                                                 
18 Ver Capítulo VII. Anexos, sección VII.3.20. 

. También 

sucedió que las series de precios descargadas de Bloomberg y Reuters de 

algunos títulos valores, iniciaban en fechas posteriores a las que fueron 

registradas en los estados financieros de las empresas que conformaban la 

muestra; para estos casos se procedió a medir su riesgo de mercado al 

vencimiento más próximo del cual se tiene registro para dicho título. 

Volatilidad precio: volatilidad retorno * retorno * duración / (1+retorno) 
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Las empresas de seguros que conforman la muestra, también mantienen 

como parte de sus carteras de inversión, Letras del Tesoro Venezolano, todas 

con vencimiento a un año. Para obtener las series de precios de las mismas, se 

siguieron los siguientes pasos: 

1. Se obtuvieron las series de rendimientos de las Letras del Tesoro 

Venezolano con un plazo de vencimiento de trescientos sesenta y cuatro 

(364) días; pero solamente aquellas emitidas en 2005 y cuyo 

vencimiento era a un año (2006). También se obtuvieron las series de 

rendimiento de dichos títulos a un plazo de noventa y un (91) días, para 

el período comprendido entre los años 2005 y 2009. 

2. Se calculó la media de los rendimientos promedios de las Letras del 

Tesoro Venezolano a noventa y un (91) días y trescientos sesenta y 

cuatro (364) días; ambas con vencimiento en el año 2006. 

3. Luego de obtenidas ambas medias, se calculó el spread o diferencia 

promedio, entre ellas; obteniendo como resultado 4,6161%. Esta 

diferencia se explica ya que los títulos con mayor vencimiento (364 días), 

tienen un mayor riesgo asociado y por ende un mayor rendimiento que 

aquellas con menor vencimiento (91 días). 

4. El spread fue sumado a los rendimientos de las series con vencimiento a 

noventa y un (91) días para todos los años y de esta manera se 

obtuvieron los rendimientos para las mismas fechas de vencimiento con 

plazo a trescientos sesenta y cuatro (364) días. 

Todo este procedimiento fue sujeto al supuesto de que para todos los 

años de estudio (2005-2009), las Letras del Tesoro Venezolano, mantuvieron 

un comportamiento similar al que experimentaron en el año 2006. 
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El valor de mercado constituye el último componente del VaR 

paramétrico. Las empresas de seguros autorizadas para operar en Venezuela, 

deben presentar ante la Superintendencia de Seguros el registro de sus 

inversiones en los balances auditados y éstas deben estar contabilizadas a valor 

de mercado o de libros (el que sea menor al momento del registro)19

Luego de obtenida la máxima pérdida diaria esperada, de cada uno de 

los títulos que mantienen las empresas que conforman la muestra, se procedió 

a la formulación de una estructura de cartera de inversiones general por grupo 

y año.  Esta estructura se asumió como constante para el resto de las 

compañías que se encuentran en la población estadística (pero de las cuales no 

se conoce el detalle de sus carteras de inversión) y que pertenecían a dicho 

grupo. 

. Siguiendo 

este lineamiento y utilizando la información contabilizada por las empresas de 

seguros en sus balances financieros, se utilizará para el cálculo del VaR 

paramétrico, el valor en libros o el valor en balances de cada una de las 

inversiones mantenidas por las compañías. 

 

 

 

 

                                                 
19 El detalle de estos requerimientos es especificado por la Providencia N° 193 y 144 y en el artículo 59 del 
Decreto N° 3.232; en el II. Capítulo 1, sección II.4. 
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V.1 Construcción y Simulación del Comportamiento de la 

Estructura de la Cartera de Inversión General 

 

 

Como se explicó con anterioridad, el problema fundamental de la 

elaboración de este estudio, fue la disponibilidad del detalle de las inversiones 

que mantienen las empresas para la representación de sus reservas técnicas. 

Esto sucede ya que a diferencia de la banca, el sector asegurador no está 

obligado a publicar las notas explicativas de sus estados financieros auditados. 

Como consecuencia, se estableció el supuesto de que las carteras de inversión 

de cada una de las compañías de la población estadística, mantiene una 

estructura similar a la de las compañías que conforman la muestra en cada uno 

de los años y grupos (A, B y C) respectivamente. Es decir, en cada año se 

asume que el resto de las compañías mantienen una estructura de cartera igual 

a la de las compañías que conforman la muestra, en ese grupo y año. Por 

ejemplo, las compañías pertenecientes al Grupo A, invierten en los mismo 

títulos y en porcentajes similares a aquellos donde invirtieron Seguros 

Mercantil, Seguros Altamira y Seguros Qualitas en total, al 31 de diciembre de 

un determinado año. 

Por ende, se establece el supuesto de que las carteras de inversión de 

todas  las compañías no pertenecientes a la muestra poseen una estructura 

similar a la cartera de inversión general construida previamente. Dicha 

estructura se va a establecer a través de un promedio ponderado del monto 

invertido en cada tipo de título que mantienen en sus carteras de las compañías 
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pertenecientes a la muestra por cada año de estudio y grupo del listado de 

empresas explicado anteriormente. 

 La estratificación de la data por grupos se llevo a cabo para así poder 

extrapolar la estructura de la cartera de inversión dependiendo de la posición 

en el ranking en la que se encuentre la empresa. Es decir, se asume que las 

empresas ubicadas en un grupo determinado mantienen una estructura de 

cartera similar a la de las empresas que conforman la muestra y que 

pertenecen al mismo grupo. Ésto permite que se evalúe cada empresa según el 

comportamiento de inversión que mantienen las compañías con características 

similares. 

Un factor a considerar es la existencia de diferencias en las notas 

explicativas de los estados financieros de cada una de las compañías que 

conformó la muestra, al presentarse disparidades en el formato de presentación 

de las mismas, ya que ellas fueron realizadas por distintas firmas auditoras. 

Este hecho, trajo como consecuencia que el nivel del detalle de las notas, 

difiriese entre las compañías y por ende, algunos títulos valores tuvieron que 

ser obviados de las carteras de inversión por falta de información precisa y 

adecuada que permitiese su correcta identificación a la hora de descargar sus 

respectivas series de precios20

                                                 
20 Ver Capítulo VII. Anexos, sección VII.3.20. 

. Sin embargo, estos títulos representaban menos 

del tres por ciento (3%) de la cartera de inversión que conformaban. Es 

importante resaltar, que en estos casos, se estableció el supuesto de que el 

resto de los títulos valores de dichas carteras (de los cuales si se poseía 

información) conformaban el 100% de la misma.  
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V.2 Valor en Riesgo de los Títulos Emitidos por Empresas 

Privadas 

 

 

 Para aplicar la metodología de valor en riesgo a los títulos privados de 

las empresas de seguros, el procedimiento fue el siguiente: 

Una vez conocido el detalle de las inversiones privadas de cada una de 

las empresas de la muestra, se observó que el cien por ciento (100%) de los 

activos mantenidos por todas las empresas durante el período de estudio 

(2002-2009) se comercializan o comercializaban en ese momento en el 

Mercado de Valores de Venezuela, por lo que se calculó la máxima pérdida 

esperada utilizando la volatilidad precio correspondiente al índice de precios de 

la Bolsa de Valores de Caracas. 

Luego de obtenido el VaR para cada una de las empresas de la muestra, 

se procedió a sumar el total del valor en libros de los títulos que conformaban 

las carteras  mantenidas por grupo de empresas y por periodo. Luego, se 

contabilizó el total de las pérdidas máximas de los títulos privados para cada 

grupo y periodo, igualmente, para así determinar el porcentaje que representa  

la pérdida máxima esperada sobre el total del valor en libros de los títulos 

valores privados por grupo en cada período. (Por ejemplo: Total VaR Privado 

del Grupo A en el año 2002 / Total Valor en Libros del Grupo A en el año 2002). 
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A modo de ejemplo se presenta el detalle de la cartera de inversión del 

Grupo A, para el año 2002. El resto de los datos y detalles de cada grupo y 

año,  podrán encontrarse en los anexos21

 

. 

Tabla V.2.1 – Detalle de la Cartera de Inversión de Títulos Privados y 

su Valor en Riesgo Correspondiente, Perteneciente al Grupo A - Año 

2002 (Expresados en Bolívares). 

 
EMPRESA 1 

Valores Privados 2002 Valor  Libros VaR 
Acciones en 
Compañías 
Privadas 

Corporación Grupo Químico S.A.C.A. (1.356.167 
acciones con valor nominal de Bs 100 c/u) 

447.535.110 14.741.207,21 

 La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito 
(1.131.834 acciones con valor nominal de Bs 100 
c/u) 

38.224.850 1.259.075,37 

 International Briquettes Holding (8.983 acciones con 
valor nominal de Bs 14 c/u) 

36.206.520 1.192.594,28 

 Seguros Catatumbo C.A. (962.074 acciones con valor 
nominal de  Bs 500 c/u) 

26.031.250 857.434,52 

 Banesco Banco Universal (964.07 acciones con valor 
nominal de Bs 1.000 c/u) 

11.702.000 385.448,21 

 Siderúrgica Venezolana, S.A.C.A. (4.262.574 
acciones con valor nominal de Bs 20 c/u) 

11.503.341 378.904,65 

 B.B.O. Servicios Financieros, Inc. (14.293 acciones  
con valor nominal de Bs 100 c/u) 

2.844.307 93.687,66 

 Corimon S.A.C.A. (100.000 acciones con valor 
nominal de Bs 10 c/u) 

1.624.987 53.524,90 

 Interacciones Fondo Mutual de Inversión de Capital 
Abierto S.A. (1.444,74 acciones con valor nominal de 
Bs 1.000 c/u) 

1.276.179 42.035,63 

 Sudamtex (911.414 acciones “Clase A” con valor 
nominal de Bs 20 c/u) 

820.273 27.018,69 

 1.592.355 acciones “Clase B” con valor nominal de 
Bs 20 c/u 

1.178.343 38.813,04 

 ProVivienda Entidad de Ahorro y Préstamo C.A. 
(436.495 acciones con valor nominal de Bs 1.000 
c/u) 

0  

  578.947.160 19.069.744,15 
VaR Privado 

 
 
 
 
                                                 
21 Ver Capítulo VII. Anexos, sección VII.1.1 – VII.1.15. 
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EMPRESA 2 
Valores Privados 2002 
Acciones en 
Compañías Privadas 

Mantex 7.948.300 261.806,36 

  7.948.300 261.806,36  VaR Privado 

 
VaR 2002 GRUPO A 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 586.895.460 19.331.550,51 3,294% 

 

A continuación se presenta, el resumen de los resultados de la máxima 

perdida obtenida, en cada grupo, durante los años de estudio, para los cuales 

poseía información. 

 

Tabla V.2.2 – Resultados del Valor en Riesgo Correspondiente a la 

Cartera de Inversión de Títulos Privados, del Grupo A (Expresados en 

Bolívares). 

VaR GRUPO A 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

2002 87.923.513.190,53 530.671.029,19 0,604% 
2003 1.403.082.925 47.541.013,29 3,388% 
2004 9.420.524.656 276.036.288,3 2,927% 
2005 8.051.629.318 196.854.415,5 2,445% 
2006 25.496.864.663 701.910.654,59 2,753% 
2007 61.988.273.172 152.2581.623,05 2,456% 
2008 110.506.849,48 1.973.469,51 1,786% 
2009 132.076.161,12 3.072.540,57 2,326% 
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Tabla V.2.3 – Resultados del Valor en Riesgo Correspondiente a la 

Cartera de Inversión de Títulos Privados, del Grupo B (Expresados en 

Bolívares). 

VaR GRUPO B 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

2008 251.266 4.487,2 1,786% 
2009 394.196 9.170,34 2,326% 

 

Tabla V.2.4 – Resultados del Valor en Riesgo Correspondiente a la 

Cartera de Inversión de Títulos Privados, del Grupo C (Expresados en 

Bolívares). 

VaR GRUPO C 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

2004 179.177.500 5.245.173,416 2,927% 
2005 81.269.090,54 1.986.949,31 2,445% 
2006 8.988.439.275,25 247.445.377,26 2,753% 
2007 10.369.779.070 254.706.805,64 2,456% 
2008 2.209.611,39 39.460,003 1,786% 
2009 114.218,77 2.657,12 2,326% 

 

A pesar de contar con una muestra integrada por 6 compañías de 

seguros, algunas de ellas no tenían disponibles los estados financieros para 

todos los años considerados en este estudio (2002-2009). 

Para el año 2002 se cuenta con el detalle correspondiente a las 

empresas Mercantil Seguros y Seguros C.A Altamira (ambas del Grupo A); por 

lo que la sólo se calculará el valor en riesgo para el Grupo A. Para el año 2003 

además de las dos compañías anteriores también se tiene el detalle de Seguros 

C.A Qualitas (Grupo A), pero cabe destacar que tanto esta última como Seguros 
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C.A Altamira no mantuvieron títulos de compañías privadas en Dicha Cartera de 

Inversión, por ende se calculará sólo el valor en riesgo para el Grupo A, y la 

extrapolación se llevará a cabo a partir de la Cartera de Inversión de Mercantil 

Seguros únicamente. 

Para el 2004, 2005, 2006 y 2007 se cuenta con el detalle de Mercantil 

Seguros, Seguros C.A Altamira, Seguros C.A Qualitas (las tres forman parte del 

Grupo A), Seguros Comerciales Bolívar y Proseguros C.A (Estas dos últimas 

forman parte del Grupo C); por ende para estos años, la cartera de Inversiones 

extrapolada al resto de las empresas del Grupo A estará construida a partir del 

promedio de las Carteras de las tres primeras empresas (Mercantil, Altamira y 

Qualitas) y la del Grupo C a partir de las últimas dos (Comerciales Bolívar y 

Proseguros). 

Y por último, para los años 2008 y 2009, además del detalle de las cinco 

empresas presente en los cuatro años anteriores, se cuenta con el de la 

empresa La Venezolana de Seguro y Vida perteneciente al Grupo B, por lo que 

en estos dos años la cartera de inversión del resto de las compañías de dicho 

grupo, mantendrá una estructura similar a la de La Venezolana de Seguro y 

Vida al 31 de diciembre de 2008 y 2009 respectivamente. 
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V.3 Valor en Riesgo de los Títulos Públicos 

 

 

Se siguieron los mismos pasos para calcular el VaR de los títulos 

públicos, que aquellos realizados para el cálculo del valor en riesgo de los 

títulos privados. Presentamos, a manera de ejemplo, el detalle de dicha cartera, 

perteneciente al Grupo A, en el año 2002. El resto de la información 

correspondiente a los demás grupos y años de estudio, podrá encontrarse en el 

capítulo de los anexos22

 

. 

V.3.1 Tabla V.2.1 – Detalle de la Cartera de Inversión de Títulos 

Públicos y su Valor en Riesgo, Correspondiente al Grupo A - Año 2002 

(Expresados en Bolívares). 

 
EMPRESA 1 

 2002 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Letras del Tesoro Americano. (U.S. Treasury 

Bill y Treasury Notes) (vence 2003) 
56.370.771.364 90.574.536,11 

 Letras del Tesoro Venezolano Decreto N° 
788, (vence 2003) 

19.812.448.130 6.048.526,8 

 Bonos DPN (vence 2003) 7975.878.431 351.406.116,31 
 Títulos de Crédito de Capital (TCC). Valor 

nominal USD 443.248 (vence 2010) 
140.441.642 8.764.182,01 

  84.299.539.567 456.793.361,22 VaR 
Público 

 
EMPRESA 2 

 2002 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Global 28 -Eurobonos 3.623.973.623,53 73.877.667,97 
  3.623.973.623,53 73.877.667,97 VaR 

Público 

 

                                                 
22 Ver Capítulo VII. Anexos, sección VII.2.1 – VII.2.15. 
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VAR 2002 GRUPO A 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

Valores Públicos 87.923.513.190,53 530.671.029,19 0,604% 
 

 

Tabla V.3.2 – Resultados del Valor en Riesgo Correspondiente a la 

Cartera de Inversión de Títulos Públicos, del Grupo A (Expresados en 

Bolívares). 

VaR GRUPO A 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

2002 87.923.513.190,53 530.671.029,19 0,604% 
2003 139.223.990.175,52 2.580.708.608,09 1,854% 
2004 227.361.459.675,52 3.353.500.950,37 1,475% 
2005 362.216.793.122,52 7.291.455.442,41 2,013% 
2006 442.339.609.569,93 3.143.498.243 0,711% 
2007 638.644.525.653,52 26.435.488.403,34 4,139% 
2008 818.120.074,15 38.663.528,82 4,726% 
2009 1.299.432.084,35 48.951.121,11 3,767% 

 

Tabla V.3.3 – Resultados del Valor en Riesgo Correspondiente a la 

Cartera de Inversión de Títulos Públicos, del Grupo B (Expresados en 

Bolívares). 

VaR GRUPO B 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

2008 12.576.410 1.009.039,71 8,023% 
2009 27.175.151 296.732,88 1,092% 
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Tabla V.3.4 – Resultados del Valor en Riesgo Correspondiente a la 

Cartera de Inversión de Títulos Públicos, del Grupo B (Expresados en 

Bolívares). 

VaR GRUPO C 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

2004 2.619.830.287,56 99.815.198,76 3,810% 
2005 16.882.154.536,16 630.445.190,90 3,734% 
2006 2.726.189.345 95.381.671,68 3,499% 
2007 12.744.690.082,38 509.418.408,78 3,997% 
2008 8.951.490,39 518.989,63 5,798% 
2009 14.780.334,26 412.658,62 2,792% 

 

Para el caso de los títulos públicos se contó con el detalle de las 6 

compañías que conforman la muestra, para los mismos períodos que la 

cartera de títulos privados.  
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VI. ANÁLISIS DE RESULTADOS, CONCLUSIONES Y 

RECOMENDACIONES 

 

 

 

VI .1 Análisis de Resultados y Conclusiones 

 

 

Luego de haber llevado a cabo la extrapolación de las carteras de 

inversión de la muestra al resto de la población de empresas de seguros y 

calculado el valor en riesgo para cada una de las compañías inscritas ante la 

Superintendencia de Seguros23

                                                 
23 Para observar el detalle del cálculo del Valor en Riesgo de cada una de las empresas inscritas ante la 
SUDESEG, referirse al Capitulo VIII. Anexos, VIII.3.21 – VIII.3.36.  

, por año y por grupo, se llevó a cabo la 

consolidación de los resultados, los cuales se resumen a continuación. Sin 

embargo, hay que resaltar que desde todos los puntos de vista del análisis 

presentado, se observó durante el periodo comprendido entre los años 2007 y 

2008 e incluso 2009 (en algunos casos), un comportamiento que rompía la 

tendencia seguida en años anteriores. Estos hechos resultan como parte de las 

consecuencias que dejo la crisis financiera que comenzó en los Estados Unidos 

en el 2007 y que más tarde se expandió por todo el mundo. Por el carácter 

financiero de esta crisis, se vio afectada la volatilidad y el rendimiento de los 
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títulos que conformaban las carteras de inversión aptas para la representación 

de las reservas técnicas de las compañías de seguros. 

Además para el caso de los títulos de compañías privada, debemos 

recordar que a partir del año 2007 dos de las principales compañías que 

cotizaban en la Bolsa de Valores de Caracas, La Electricidad de Caracas y 

Compañía Anónima Nacional Teléfonos de Venezuela (CANTV) fueron 

estatizadas, lo que le restó profundidad y movilidad al mercado de valores en 

Venezuela. 

 

Gráfico VI.1.1 – Representación del Valor en Riesgo entre el Total 

Valor en Libros Invertidos por Tipo de Título Valor (Expresado en 

Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 
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Aunque el valor en riesgo promedio de los títulos públicos es mayor que 

el privado para todos los períodos, no se puede concluir que este 

comportamiento se deba necesariamente, a que los títulos públicos sea más 

riesgosos que los privados; hay que fijarse en que la cantidad de dinero 

invertida en la cartera conformada por títulos públicos es mayor que aquella 

invertida en la cartera integrada por títulos privados para todos los años. A 

pesar de eesto, se puede observar que para los años 2002, 2003, 2004 y 2006, 

el porcentaje de pérdida de la cartera de títulos privados es superior a la de los 

títulos públicos. 

 

Gráfico VI.1.2 – Proporción del Valor en Riesgo, sobre el Valor Total 

de la Cartera de Inversión, por Tipo de Título, del Grupo A (Expresada 

en Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 
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En el periodo de estudio, podemos observar que la empresas 

pertenecientes al Grupo A, tenían en promedio pérdidas máximas probables por 

día, menores al cinco por ciento (5%) de sus carteras de títulos públicos y 

menores al dos y medio por ciento (2,5%) de sus carteras conformadas por 

títulos privados. 

 

Gráfico VI.1.3 – Proporción del Valor en Riesgo, sobre el Valor Total 

de la Cartera de Inversión, por Tipo de Título, del Grupo B (Expresada 

en Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 
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asumiendo en promedio pérdidas máximas posibles de menos del dos por 

ciento (2%) de dicha cartera. Un año siguiente, el comportamiento del VaR 

asociado a estas carteras cambió lugares, es decir, en este año las pérdidas 

máximas probables en promedio por día derivadas de la cartera pública, fue 

menor (1,092%) que el VaR de la cartera privada (2,326%). 

 

Gráfico VI.1.4 – Proporción del Valor en Riesgo, sobre el Valor Total 

de la Cartera de Inversión, por Tipo de Título, del Grupo C (Expresada 

en Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 
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pérdidas máximas probables en promedio, no sobrepasaron el tres por ciento 

(3%) diario de la cartera conformada por títulos públicos y éstas fueron 

menores al seis por ciento (6%) de la cartera privada. 

De acuerdo a la Ley de Seguros (1995), la cartera conformada por títulos 

públicos de cualquier compañía del ámbito, debería ser mayor que aquella 

integrada por títulos valores privados, ya que dicha legislación exige a las 

empresas a mantener al menos treinta por ciento (30%) de sus cartera en este 

tipo de títulos y máximo, veinte por ciento (20%) de la misma, en títulos 

privados. A continuación se presenta la proporción de cada cartera sobre las 

reservas técnicas, de cada grupo de compañías. Sin embargo, se debe tener en 

cuenta que las reservas técnicas están conformadas por otros tipos de activos a 

parte de títulos públicos y privados por lo que no se muestra la composición del 

cien por ciento (100%) de dichas reservas. 
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Gráfico VI.1.5 – Proporción de la Cartera de Inversión Privada y 

Pública sobre las Reservas Técnicas Mantenidas, por las Compañías 

pertenecientes al Grupo A (Expresada en Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 
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(3,64%) en el año 2003, a menos de un por ciento (0,91%) un año más tarde. 

cumpliendo así, con los límites establecidos en la Ley de Seguros (1995). 

En los años siguientes, sigue manteniéndose la predominancia de la 

cartera pública sobre la privada en la representación de las reservas técnicas, 

sin embargo sus proporciones variaron erráticamente: en el 2005 la cartera 

pública representaba más de la mitad (63,94%) del total de las reservas 

técnicas y la privada no alcanzó siquiera dos por ciento de las mismas (1,93%). 

En el año 2006, la proporción de la cartera publica cayo a cincuenta y seis 

coma sesenta y seis por ciento (56,66%) y la conformada por títulos valores, 

aumento a cinco con noventa y tres por ciento (5,93%). Para el año 2007, 

estas proporciones seguían acercándose, siendo la de la cartera pública menos 

de la mitad (45,62%) de las reservas técnicas total y las privada, once con 

treinta y siete por ciento (11,37%) de la misma. El 2008 y 2009, tuvieron 

proporciones bastante similares de la cartera pública y privada sobre su 

totalidad de reservas técnicas; cuarenta y ocho con treinta y seis por ciento 

(48,36%) y ocho con ochenta y cinco por ciento (8,85%) en ese primer año 

para las carteras públicas y privadas respectivamente y en el 2009, cuarenta y 

seis con treinta y ocho por ciento (46,38%) y siete con ochenta y tres por 

ciento (7,83%). 
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Gráfico VI.1.6 – Proporción de la Cartera de Inversión Privada y 

Pública sobre las Reservas Técnicas Mantenidas, por las Compañías 

pertenecientes al Grupo B (Expresada en Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 

El Grupo B también cumplió con lo establecido en la Ley de Seguros 

(1995), para los dos años en lo que se disponía información, la cartera de 

inversión en títulos públicos fue mayor que la de títulos privados. Además se 

respetaron los porcentajes en ella establecidos, siendo las reservas técnicas en 

el 2008, compuestas en un cuarenta y seis con ochenta y ocho por ciento 

(46,88%) por títulos públicos y trece con diecinueve por ciento (13,19%) por 

títulos privados; en el 2009 también se respetaron los limites, siendo la cartera 

publica responsable por más del treinta por ciento (30%) de las reservas 

técnicas de ese grupo y la privada, menor al veinte por ciento (20%) de la 

misma. 
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Gráfico VI.1.7 – Proporción de la Cartera de Inversión Privada y 

Pública sobre las Reservas Técnicas Mantenidas, por las Compañías 

pertenecientes al Grupo C (Expresada en Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 
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invirtió, de esta manera, más de un tercio (36,61%) del total de las reservas 

técnicas estaba conformada por títulos valores privados y treinta y dos con 

setenta y cuatro por ciento (32,74%) era el tamaño de la cartera pública que 

formaba parte de las reservas técnicas de este grupo de empresas. En el año 

2008, la cartera de inversión volvió a su composición original, a pesar de 

contraerse y poseer en mayor proporción que otros años, títulos privados 

(18,47%). Durante el 2009, la cartera siguió contrayéndose, para conformar 

apenas el treinta y uno con noventa y dos por ciento (31,92%) del total de las 

reservas técnicas del Grupo C, aunque la cartera publica siguió siendo mayor 

que la privada. 

 

Gráfico VI.1.8 – Proporción del Valor en Riesgo Promedio sobre el 

Patrimonio Promedio Anual (Expresada en Porcentaje). 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 

0.00%
0.50%
1.00%
1.50%
2.00%
2.50%
3.00%
3.50%
4.00%
4.50%
5.00%

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

0.87%

2.17%

1.49%
1.96%

1.43%

2.59%

4.66%

1.80%



 132 

Para poder explicar el pico que se observa en el año 2008, se presenta la 

misma a continuación el mismo gráfico dividido por grupo de compañías, en 

donde se puede apreciar, que es el Grupo B, aquel que aporta principalmente el 

crecimiento irregular, ya que su pérdida diaria máxima promedio representa 

aproximadamente siete por ciento (7%) del patrimonio promedio de esas 

empresas en dicho año. 

 

Gráfico VI.1.9 – Proporción del Valor en Riesgo Promedio sobre el 

Patrimonio Promedio Anual, Correspondiente al Grupo A (Expresada 

en Porcentaje). 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 
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Gráfico VI.1.10 – Proporción del Valor en Riesgo Promedio sobre el 

Patrimonio Promedio Anual, Correspondiente al Grupo B (Expresada 

en Porcentaje). 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 
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Gráfico VI.1.11 – Proporción del Valor en Riesgo Promedio sobre el 

Patrimonio Promedio Anual, Correspondiente al Grupo C (Expresada 

en Porcentaje). 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 
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de las compañías del Grupo B (en promedio 6,86% del patrimonio). 

Principalmente las pérdidas se registran en las compañías Aseguradora Nacional 

Unida Uniseguros, S.A., La Venezolana de Seguros y de Vida, C.A., Seguros 

Canarias de Venezuela C.A. y Seguros Los Andes, C.A. Al analizar los títulos que 

conforman esta cartera, resulto que los bonos Globales 2011, 2010 y 202824

 

 

fueron aquellos que registraron una alta volatilidad durante el 2008. Estos 

tuvieron las siguientes pérdidas, sobre la cartera de inversiones de las 

compañías pertenecientes al Grupo B; 

Gráfico VI.1.12 – Proporción de la Pérdida Máxima Esperada 

Generada por los Bonos Globales, sobre la Cartera de Inversión 

Pública Perteneciente al Grupo B (Expresada en Porcentaje). 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y Cálculos Propios. 

                                                 
24 Ver Capítulo VIII. Anexos, sección VIII.3.7 – VIII.3.12. 
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Los resultados arrojados por el gráfico nos indican que para la mayoría 

de los años en estudio, la pérdida máxima diaria promedio por año se 

encuentra en un rango entre uno por ciento (1%) y dos coma cinco por ciento 

(2.5%) del patrimonio promedio de las compañías para los años respectivos; a 

excepción del año 2008 donde dicho valor se dispara hasta aproximadamente 

4.5% del valor del patrimonio promedio. Poniendo una situación extrema en el 

que una compañía promedio incurra en la pérdida máxima diaria probable una 

vez al mes, esto representaría que dicha compañía pierda en un año un 

aproximado de 30% de su patrimonio, lo cual representa una cifra alarmante 

para cualquier compañía independientemente de su tamaño. 

 

Tabla VI.1.13 - Valor de Mercado y Valor en Libros de las Carteras de 

Inversión de las Compañía 1 y 4. (2008 – 2009) (Expresados en 

Bolívares). 

   Libros Mercado Diferencia Porcentaje 

Valor en 

Libros 

Compañía 

1 

2008 Público 784.034.953 690.115.185 -98.919.768 -11,98% 

 Privado 61.548.488 61.535.297 -13.201 -0,02 

2009 Público 1.274.390.436 1.216.619.783 -57.770.653 -4,5% 

 Privado 75.091.027 75.091.027 0 0% 

       

Compañía 

4 

2008 Público 12.597.856 9.144.927 -3.452.929 -27,41% 

 Privado 349.196 349.196 0 0% 

2009 Público 27.196.597 26.728.422 -486.155 -1,72% 

 Privado 251.266 251.266 0 0% 

Fuente: Estados Financieros de las Compañías de la Muestra y Cálculos Propios. 
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Antes de proponer nuestras recomendaciones para la culminación del 

trabajo, se quiere hacer referencia a la forma de registro de las reservas 

técnicas aptas por parte de las compañías de seguro durante el período de 

estudio. Como se explico a lo largo del trabajo de grado, por disposiciones de 

Ley las empresas registran sus títulos a valor de libros y el mismo fue utilizado 

para el cálculo del VaR paramétrico; más allá de esto, se logró obtener el valor 

de mercado de las carteras de inversiones de dos de las compañías que 

conforman la muestra para el período 2008 y 2009, lo cual permitió conocer 

para estos dos casos específicos. 

Para la compañía A, se observa una sobrevaluación de las inversiones en 

el 2008 de aproximadamente 12% del valor total el libros de la cartera de 

inversión, mientras que en el 2009 una sobrevaluación de aproximadamente 

4.53% del valor total en libros. Para la compañía B, en ambos años existe se 

registran de igual manera unos valores en libros sobrevaluados en 24,41% para 

2008 y 1,72% para el 2009. 

Estos nos hace reflexionar sobre la falta de reservas en las que se 

encontrarían estas dos compañías si se presentase un hecho crítico en el que 

tengan que utilizar todas sus reservas para responderle a sus asegurados ya 

que encontrarán con que recibirán menos dinero del que tienen registrado 

cuando liquiden sus títulos valores.  
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VI.2 Recomendaciones 

 

 

Con base en el estudio realizado y tomando en cuenta las modificaciones 

realizadas a la Ley de la Actividad Aseguradora (2010), nos permitimos hacer 

las siguientes recomendaciones con el propósito de que sean incorporadas a la 

ley nacional, a través de providencias emanadas de la Superintendencia de la 

Actividad Aseguradora; 

• La conformación de un departamento de riesgo integral, avocado a la 

gerencia del mismo, dentro de las compañías de seguros. Una vez 

definido el perfil de riesgo que quieren asumir, estos departamentos 

permiten que las empresas se encarguen de desarrollar su core 

business, mientras ellos toman las riendas de la medición y 

diversificación de los riesgos asumidos en ese camino por la empresa. 

Este necesariamente debe estar conformado por un grupo de personas 

especializadas y dedicadas al riesgo de mercado incurrido por la 

empresa, a parte del manejo de los demás riesgos asociados a este tipo 

de compañía. 

• Una metodología estandarizada y mundialmente aprobada, en la que  

además se tenga confianza por la precisión de sus resultados; para la 

medición del riesgo de mercado asociado a las carteras de inversión 

aptas para la representación de las reservas técnicas de las compañías 

de seguros. Sugerimos que el Value at Risk implementado por el método 
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paramétrico sea el método requerido por la Superintendencia de la 

Actividad Aseguradora. 

• El establecimiento de límites internos a la asunción de riesgos de 

mercado por parte de las empresas y medidas tendentes a mitigarlos; 

una vez que la empresa ha alcanzado valores de pérdidas máximas 

probables definidos como intolerables o fuera de sus límites debe 

exigírsele que destine a una cuenta de provisión especial, el monto en 

moneda local, para cubrir dicho exceso de riesgo. 

• Libertad de inversión en títulos valores de compañías privadas 

extranjeras reconocidas internacionalmente y cuyas fluctuaciones 

históricas de precios sean tolerables desde el punto de vista de su 

incorporación a las carteras de inversiones (estas empresas de primera 

línea se definen como Blue Chips), eesto como consecuencia de la poca 

profundidad y diversidad existente en la Bolsa de Valores de Caracas. 

• Llevar a cabo un cálculo diario del valor de mercado asociado a las 

carteras de inversión aptas para la representación de reservas técnicas y 

el reporte del status de esta valoración de forma semanal o quincenal.  

• Exhortar a la Superintendencia de la Actividad Aseguradora a contribuir 

con la transparencia del sistema asegurador, exigiendo  a las empresas 

la publicación de sus estados financieros anuales auditados con sus 

respectivas notas explicativas; además de establecer un formato 

universal de cómo deben ser presentadas dichas notas a fin de que la 

información puede ser agregada y evaluada en conjunto. 

Otras recomendaciones que queremos sugerir, se enfocan en aquellas 

personas que se interesen en continuar este trabajo o en realizar uno, cuyo 

tema principal sea igual o similar al de éste; 
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• Si bien las notas explicativas de los estados financieros de las compañías 

de seguro en Venezuela no son públicas, recomendamos tratar construir 

una muestra conformada por un mayor número de empresas, lo que 

permitirá obtener resultados más exactos acerca del valor de la pérdida 

probable. 

• Aplicar otro tipo de modelo de valoración de riesgo de mercado a las 

reservas técnicas de las compañías de seguros y realizar una 

comparación entre los resultados obtenidos y los de este estudio, para 

así poder analizar detalladamente cualquier diferencia encontrada. De 

manera que se compruebe con los datos disponibles cuál método arroja 

una valoración de riesgo superior inferior o en tal caso similar. 

• En este trabajo se utilizó un modelo de riesgo (Valor en Riesgo) que nos 

permitió analizar las pérdidas que se pudieron producir en inversiones 

que mantuvieron las empresas de seguro en períodos pasados, por lo 

que consideramos de gran relevancia, la aplicación de un modelo de 

Simulación Histórica o de Simulación de Montecarlo que permita hacer 

proyecciones sobre las posibles pérdidas en las que podrían incurrir las 

empresas en un futuro. Establecer cuáles son las implicaciones de este 

análisis en la conformación de carteras de inversiones aptas para la 

representación de las reservas técnicas. 
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VIII . ANEXOS 

 

 

 

VIII .1 Valor en Riesgo de los Títulos Emitidos por Empresas 

Privadas. 

 

VIII.1.1 – Grupo A – Año 2003 
 

EMPRESA 1 
Valores Privados 2003 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por  Compañías 
Privadas 

Corporación Grupo Químico S.A.C.A. (1.356.167 
acciones con valor nominal de Bs 100 c/u) 

447.535.110 15.163.945.22 

 La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito 
(1.131.834 acciones con valor nominal de Bs 100 
c/u) 

162.739.870 5.514.156,14 

 Seguros Catatumbo C.A. (450.000 acciones con 
valor nominal de  Bs 500 c/u) 

583.238.380 19.762.013,41 

 Siderúrgica Venezolana, S.A.C.A. (4.315.820 
acciones con valor nominal de Bs 20 c/u) 

84.525.398 2.863.995,42 

 Banesco Banco Universal (589.891 acciones con 
valor nominal de Bs 1.000 c/u) 

73.736.375 2.498.428,23 

 International Briquettes Holding (8.983 acciones 
con valor nominal de Bs 16 c/u) 

41.290.180 1.399.045,60 

 B.B.O. Servicios Financieros, Inc. (15.673 acciones  
con valor nominal de Bs 100 c/u) 

4.341.421 147.101,46 

 Corimon S.A.C.A. (100.000 acciones con valor 
nominal de Bs 10 c/u) 

4.400.012 149.086,72 

 Interacciones Fondo Mutual de Inversión de Capital 
Abierto S.A. (1.444,74 acciones con valor nominal 
de Bs 1.000 c/u) 

1.276.179 43.241,10 

 Sudamtex (911.414 acciones “Clase A” con valor 
nominal de Bs 20 c/u) 

0 - 

 Sudamtex (1.592.355 acciones “Clase B” con valor 
nominal de Bs 20 c/u) 

0 - 

  1.403.082.925 47.541.013,29 VaR 
Privado 
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VaR 2003 GRUPO A 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 1.403.082.925 47.541.013,29 3,388% 

 
 

VIII.1.1. Grupo A - Año 2004 
 

EMPRESA 1 
Valores Privados 2004 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Compañía Anónima Nacional Teléfonos de Venezuela 
[CANTV] (390.493 acciones con valor nominal de Bs 36,90 
c/u) 

3.202.042.600 93.735.367 

 Siderúrgica Venezolana, S.A.C.A. (26.128.879 acciones 
con valor nominal de Bs 20 c/u) 

2.122.583.410 62.135.692,68 

 C.A. La Electricidad de Caracas (1.911.866 acciones con 
valor nominal de Bs 100 c/u) 

955.741.813 27.978.019,28 

 Seguros Catatumbo C.A. (750.000 acciones con valor 
nominal de  Bs 500 c/u, poseídas en un 1,88%) 

820.301.966 24.013.205,15 

 Corporación Grupo Químico S.A.C.A. (1.356.167 acciones 
con valor nominal de Bs 100 c/u) 

488.220.120 14.291.968,55 

 La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito 
(1.131.834 acciones con valor nominal de Bs 100 c/u) 

161.432.440 4.725.711,33 

 Banesco Banco Universal (439.891 acciones con valor 
nominal de Bs 1.000 c/u) 

92.377.110 2.704.212,09 

 International Briquettes Holding (8.983 acciones con valor 
nominal de Bs 16 c/u) 

49.672.397 1.454.090,7 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (38.892 acciones tipo “I” 
con valor nominal de Bs 100 c/u) 

15.167.880 444.018,7 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (39.310 acciones tipo “II” 
con valor nominal de Bs 100 c/u) 

15.330.900 448.790,9 

 Corimon S.A.C.A. (100.000 acciones con valor nominal de 
Bs 10 c/u) 

11.200.000 327.864,5 

 B.B.O. Servicios Financieros, Inc. (15.673 acciones  con 
valor nominal de Bs 100 c/u) 

4.341.421 127.089,09 

 Interacciones Fondo Mutual de Inversión de Capital 
Abierto S.A. (1.444,74 acciones con valor nominal de Bs 
1.000 c/u) 

1.276.179 37.358,37 

 Sudamtex (911.414 acciones “Clase A” con valor nominal 
de Bs 20 c/u) 

0 - 

 Sudamtex (1.592.355 acciones “Clase B” con valor 
nominal de Bs 20 c/u) 

0 - 

  7,939,688,236 
 

232.423.888 
VaR Privado 

 
EMPRESA 2 

Valores Privados 2004 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Banco Mercantil 345.000.000 261.806,36 

 HL Boulton 994.836.420 29.122.459,81 
  1.339.836.420 39.221.857,50  VaR 

Privado 
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EMPRESA 3 
Valores Privados 2004 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Banco Mercantil 150.000.000 4.391.042,47 

  150.000.000 4.391.042,47  VaR 
Privado 

 
VaR 2004 GRUPO A 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 9.420.524.656 276.036.288,3 2,927% 

 

 

VIII.1.3. Grupo C - Año 2004 
 

EMPRESA 5 
Valores Privados 2004 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Compañía A 163.290.000 4.780.088,83 

  163.290.000 4.780.088,83  VaR 
Privado 

 
EMPRESA 6 

Valores Privados 2004 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Cemex Venezuela, C.A. 15.887.500 465.084,58 

  15.887.500 465.084,58  VaR Privado 

 
VaR 2004 GRUPO C 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 179.177.500 5.245.173,416 2,927% 
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VIII.1.4. Grupo A – Año 2005 
 

EMPRESA 1 
Valores Privados 2005 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Compañía Anónima Nacional Teléfonos de 
Venezuela [CANTV] (390.493 acciones con valor 
nominal de Bs 36,90 c/u) 

2.011.038.950 49.167.923,84 

 Sivensa (46.504.752 acciones con valor nominal 
de Bs 20 c/u) 

1.907.592.854 46.638.768,57 

 Seguros Catatumbo C.A. (1.125.000 acciones con 
valor nominal de  Bs 500 c/u) 

1.012.321.863 24.750.273,62 

 C.A. La Electricidad de Caracas (1.986.905 
acciones con valor nominal de Bs 100 c/u) 

635.809.600 1.554.4919,2 

 Corporación Grupo Químico S.A.C.A. (1.356.167 
acciones con valor nominal de Bs 100 c/u) 

501.781.790 12.268.071,11 

 La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de 
Crédito (1.131.834 acciones con valor nominal de 
Bs 100 c/u) 

201.656.774 4.930.309,73 

 Banesco Banco Universal (506.113 acciones con 
valor nominal de Bs 1.000 c/u) 

75.916.950 1.856.094,74 

 International Briquettes Holding (8.983 acciones 
con valor nominal de Bs 21,5 c/u) 

56.009.005 1.369.365,07 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (38.892 acciones 
tipo “I” con valor nominal de Bs 100 c/u) 

17.112.480 418.383,30 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (39.310 acciones 
tipo “II” con valor nominal de Bs 100 c/u) 

16.903.300 448.790,9 

 Corimon S.A.C.A. (100.000 acciones con valor 
nominal de Bs 10 c/u) 

11.200.000 413.269,06 

  6.450.379.318 
 

157.705.428,37 
VaR Privado 

 
EMPRESA 2 

Valores Privados 2005 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por  Compañías 
Privadas 

HL Boulton 1.343.750.000 32.853.365,50 

  1.343.750.000 32.853.365,50  VaR 
Privado 

 
EMPRESA 3 

Valores Privados 2005 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas  
por Compañías 
Privadas 

Electricidad de Caracas 107.500.000 2.628.269,24 

 Obligaciones Quirografarias Mercantil 150.000.000 3.667.352,43 
  1.339.836.420 6.295.621,67  VaR 

 Privado 

 
VaR 2005 GRUPO A 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 8.051.629.318 196.854.415,5 2,445% 
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VIII.1.5 Grupo C - Año 2005 

 

EMPRESA 5 
Valores Privados 2005 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Banco Nacional del Crédito (10.605 acciones con 
valor nominal de Bs 2.087,50 c/u) 

22.137.937,5 541.250,79 

 Cemex Venezuela (38.500 acciones tipo “II”) 16.555.000 404.753,46 
  38.692937,5 946.004,26  VaR Privado 

 
EMPRESA 6 

Valores Privados 2005 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por  Compañías 
Privadas 

Banco Nacional del Crédito 42.576.153,04 1.040.945,05 

  42.576.153,04 1.040.945,05  VaR 
Privado 

 
VaR 2005 GRUPO C 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 81.269.090,54 1.986.949,31 2,445% 

 

VIII.1.6 Grupo A - Año 2006 
 

EMPRESA 1 
Valores Privados 2006 Valor en Libros VaR 
Acciones emitida  
por Compañía  
Privadas 

C.A. La Electricidad de Caracas (1.986.905 acciones 
con valor nominal de Bs 100 c/u) 

1.291.488.250 35.553.758,27 

 Seguros Catatumbo C.A. (1.462.500 acciones con valor 
nominal de  Bs 500 c/u) 

1.125.175.619 30.975.289,15 

 Corporación Grupo Químico S.A.C.A. (1.356.167 
acciones con valor nominal de Bs 100 c/u) 

427.396.030 11.765.910,48 

 La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito 
(1.131.834 acciones con valor nominal de Bs 100 c/u) 

29.8634.194 8.221.188,19 

 Sivensa (1.958.432 acciones con valor nominal de Bs 
20 c/u) 

160.294.583 4.412.796,52 

 Banesco Banco Universal (579.390  acciones con valor 
nominal de Bs 1.000 c/u) 

143.688.720 3.955.648,86 

 International Briquettes Holding (8.983 acciones con 
valor nominal de Bs 21,5 c/u) 

66.631.403 1.834.315,41 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (38.892 acciones tipo 
“I” con valor nominal de Bs 100 c/u) 

42.781.200 1.177.736,18 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (39.310 acciones tipo 
“II” con valor nominal de Bs 100 c/u) 

40.685.850 1.120.052,68 

 Corimon S.A.C.A. (2.000 acciones con valor nominal de 
Bs 5.000 c/u) 

17.042.814 469.176,62 

  6.450.379.318 
 

157.705.428,37 
VaR Privado 
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EMPRESA 2 

Valores Privados 2006 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Banesco Holding 1.881.812.000 51.804.953,68 

 HL Boulton 16.923.564.000 465.893.749,77 
 Fondos de Valores Inmobiliarios 2.970.170.000 81.766.679,81 
  21.775.546.000 599.465.383,25 

VaR Privado 

 
EMPRESA 3 

Valores Privados 2006 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por  Compañías 
Privadas 

Electricidad de Caracas 107.500.000 2.959.398,98 

  107.500.000 2.959.398,98 VaR 
 Privado 

    

 
VaR 2006 GRUPO A 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 25.496.864.663 701.910.654,59 2,753% 

 

 

VIII.1.7 Grupo C - Año 2006 
 

EMPRESA 5 
Valores Privados 2006 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Banco Nacional del Crédito (10.605 acciones 
con valor nominal de Bs 2.087,50 c/u) 

28.898.625 795.558,71 

 Cemex Venezuela (38.500 acciones tipo “II”) 35.420.000 975.087,55 
  64.318.625 1.770.646,26  VaR  

Privado 

 
EMPRESA 6 

Valores Privados 2006 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

HL Boulton 7.044.028.650,25 193.917.127,70 

 Banesco Holding 1.880.092.000 51.757.603,3 
  8.924.120.650,25 245.674.730,99 VaR 

Privado 

 
VaR 2006 GRUPO C 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 8.988.439.275,25 247.445.377,26 2,753% 
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VIII.1.8 Grupo A - Año 2007 
 

EMPRESA 1 
Valores Privados 2007 Valor en Libros VaR 
Acciones  
emitidas por 
Compañías 
Privadas 

CAF, Obligaciones Quirografarias, Serie III (vence 
2011) 

18.540.120.000 455.390.101,33 

 CAF, Obligaciones Quirografarias, Serie II (vence 
2012) 

9133700000 224.345.719,90 

 Seguros Catatumbo C.A. (1.875.000 acciones con 
valor nominal de  Bs 100 c/u) 

1.439.025.000 35.345.927,67 

 La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito 
(1.131.834 acciones con valor nominal de Bs 100 
c/u) 

464.300.943 11.404.351,94 

 Corporación Grupo Químico S.A.C.A. (1.356.167 
acciones con valor nominal de Bs 2.000 c/u) 

413.224.085 10.149.781,01 

 Sivensa (1 19584 ADRs, valor nominal Bs 100 c/u) 300.514.788 7.381.368,61 
 Banesco Banco Universal (675.574  acciones con 

valor nominal de Bs 100 c/u) 
158.759.890 3.899.526,13 

 International Briquettes Holding (8.983 acciones con 
valor nominal de Bs 21,5 c/u) 

49.828.701 1.223.913,18 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (38.892 acciones tipo 
“I” con valor nominal de Bs 100 c/u) 

42.747.308 1.049.977,07 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (39.310 acciones tipo 
“II” con valor nominal de Bs 100 c/u) 

40.489.300 1.994.514,95 

 Corimon S.A.C.A. (2.000 acciones con valor nominal 
de Bs 5.000 c/u) 

3.107.857 76.336,47 

  30.585.817.872 
 

751.261.518,26 
VaR Privado 

 
EMPRESA 2 

Valores Privados 2007 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

HL Boulton 24.621.214.000 604.756.449,17 

 Fondos de Valores Inmobiliarios 6.488.465.300 159.372.370,32 
  31.109.679.300 764.128.819,49 VaR 

Privado 
    

 
EMPRESA 3 

Valores Privados 2007 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

HL Boulton 292.776.000 7.191.285,29 

  292.776.000 7.191.285,29 VaR 
Privado 

    

 
VaR 2007 GRUPO A 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 61.988.273.172 152.2581.623,05 2,456% 
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VIII.1.9 Grupo C - Año 2007 
 

EMPRESA 5  
Valores Privados 2007 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Banco Nacional del Crédito (12.602 acciones) 31.946.070 784.672,59 

 Cemex Venezuela (38.500 acciones tipo “II”) 39.655.000 974.022,52 
  71.601.070 1.758.695,12  

VaR Privado 

 
EMPRESA 6 

Valores Privados 2007 Valor en Libros VaR 
Acciones 
emitidas por 
Compañías 
Privadas 

HL Boulton 102.981.78.000 252.948.110,53 

  10.298.178.000 252.948.110,53 
VaR Privado 

    

 
VaR 2007 GRUPO C 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 10.369.779.070 254.706.805,64 2,456% 

 
 

VIII.1.10 Grupo A - Año 2008 
 

EMPRESA 1 
Valores Privados 2008 Valor en Libros VaR 
Acciones  emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Toyota Services de Venezuela, Obligaciones 
Quirografarias. Emisión 2007 (vence 2012) 

27.630.120 493.428,23 

 CAF, Obligaciones Quirografarias, Serie III (vence 2011) 19.827.500 354.086,35 
 CAF, Obligaciones Quirografarias, Serie II (vence 2012) 9.513.610 169.897,34 
 Seguros Catatumbo C.A. (1.875.000 acciones con valor 

nominal de  Bs 0,5 c/u) 
2.401.894 42.893,85 

 Fondo de Valores Inmobiliarios, papeles comercioales, 
emisión 2007, vence 2009 

972.132 173.60,67 

 La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito 
(1.131.834 acciones con valor nominal de Bs 0,2 c/u) 

509.108 9.091,83 

 International Briquettes Holding (8.983 acciones con valor 
nominal de Bs 0,215 c/u) 

251.075 4.483,78 

 Corporación Grupo Químico S.A.C.A. (1.356.167 acciones 
con valor nominal de Bs 0,1 c/u) 

216.987 3.875,03 

 Banesco Banco Universal (850.522  acciones con valor 
nominal de Bs 0,1 c/u) 

93.561 1.670,84 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (38.892 acciones tipo “I” 
con valor nominal de Bs 0,1 c/u) 

27.613 493,12 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (39.310 acciones tipo “II” 
con valor nominal de Bs 0,1 c/u) 

25.517 455,7 

 Corimon S.A.C.A. (2.000 acciones con valor nominal de Bs 
5 c/u) 

26.065 465,48 

 Sivensa (21.333 ADRs, valor nominal Bs 2 cada una) 25.544 456,17 
  61.520.726 

 
1.098.658,39 

VaR Privado 
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EMPRESA 2 

Valores rivados 2008 Valor en Libros VaR 
Acciones 
emitidas por 
Compañías 
Privadas 

HL Boulton 32.795.658,18 585.676,2 

 Acción del Fondo de Valores 2.970.170 53.042,32 
 Fondos de Valores Inmobiliarios 3.518.295,3 62.830,93 
  39.284.123,48 701.549,45 VaR 

Privado 
    

 
EMPRESA 3 

Valores Privados 2008 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por  Compañías 
Privadas 

Banco Nacional de Crédito 1950000 34823.77 

 HL Boulton 7.752.000 138.437,9 
  9.702.000 173.261,67 VaR 

Privado 
    

 
VaR 2008 GRUPO A 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 110.506.849,48 1.973.469,51 1,786% 

 

 

VIII.1.11 Grupo B - Año 2008 
 

EMPRESA 4 
Valores Privados 2008 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por  Compañías 
Privadas 

La Mundial de Seguros C.A 250.183 4.467,85 

 Inversiones Localcamara. C.A 486 8,68 
 Inversiones Autorelec C.A. 229 4,09 
 Sivensa 195 3,48 
 C.A Tabacalera Nacional 173 3,09 
  251.266 4.487,20 VaR 

Privado 

 
VaR 2008 GRUPO B 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 251.266 4.487,2 1,786% 
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VIII.1.12 Grupo C - Año 2008 
 

EMPRESA 5 
Valores Privados 2008 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Banco Nacional del Crédito (25.243 acciones) 33.320,76 595,05 

 Cemex Venezuela (38.500 acciones tipo “II”) 15.887,5 283,72 
  49.208,26 878,78  VaR Privado 

 
EMPRESA 6 

Valores Privados 2008 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por  Compañías 
Privadas 

Banco Nacional de Crédito 2.160.403,13 38.581,26 

  2.160.403,13 38.581,26 VaR 
Privado 

    

 
VaR 2008 GRUPO C 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 2.209.611,39 39.460,003 1,786% 
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VIII.1.13 Grupo A - Año 2009 
 

EMPRESA 1 
Valores Privados 2009 Valor en Libros VaR 
Acciones  emitidas 
por  Compañías 
Privadas 

Toyota Services de Venezuela, Obligaciones Quirografarias. 
Emisión 2007 (vence 2012) 

26.691.810 620.942,25 

 CAF, Obligaciones Quirografarias, Serie III (vence 2011) 19.808.660 460.816,78 
 CAF, Obligaciones Quirografarias, Serie II (vence 2012) 9.685.230 225.311,38 
 Industrias Unicon, Obligaciones Quirografarias. Emisión 2007 

(vence 2011) 
14.822.700 344.826,4 

 Seguros Catatumbo C.A. (2.250.000 acciones con valor 
nominal de  Bs 0,5 c/u) 

2.491.232 57.954,53 

 La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito (1.131.834 
acciones con valor nominal de Bs 0,2 c/u) 

639.563 14.878,41 

 International Briquettes Holding (8.983 acciones con valor 
nominal de Bs 0,215 c/u) 

226.556 5.270,46 

 Corporación Grupo Químico S.A.C.A. (1.356.167 acciones con 
valor nominal de Bs 0,1 c/u) 

216.987 5.047,86 

 Banesco Banco Universal (9.333  acciones con valor nominal 
de Bs 10 c/u) 

130.662 3.039,64 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (38.892 acciones tipo “I” con 
valor nominal de Bs 0,1 c/u) 

27.613 642,37 

 Cemex de Venezuela, S.A.C.A. (39.310 acciones tipo “II” con 
valor nominal de Bs 0,1 c/u) 

27.517 640,14 

 Sivensa (21.333 ADRs, valor nominal Bs 2 cada una) 240.778 5.601,31 
 Corimon S.A.C.A. (2.000 acciones con valor nominal de Bs 5 

c/u) 
19.000 442 

  75.028.308 
 

1.745.413,54 
VaR Privado 

 
EMPRESA 2 

Valores Privados 2009 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

HL Boulton 33.368.722,16 776.269,93 

 Banco Nacional de Crédito 1.950.000 45.363,63 
  35.318.722,16 821.633,56 VaR Privado 

 
EMPRESA 3 

Valores Privados 2009 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Banco Nacional de Crédito 1.950.000 45.363,63 

 HL Boulton 19.655.145 457.245,5 
 Fondo de Valores Inmobiliarios 123.985,96 2.884,33 
  21.729.130,96 505.493,47 VaR 

Privado 

 
VaR 2009 GRUPO A 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 132.076.161,12 3.072.540,57 2,326% 
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VIII.1.14 Grupo B - Año 2009 
 

EMPRESA 4 
Valores Privados 2009 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por  Compañías 
Privadas 

La Mundial de Seguros C.A 394.196 9.170,34 

  394.196 9.170,34 VaR Privado 

 
VaR 2009 GRUPO B 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 394.196 9.170,34 2,326% 

 

VIII.1.15 Grupo C - Año 2009 
 

EMPRESA 5 
Valores Privados 2009 Valor en Libros VaR 
Acciones emitidas 
por Compañías 
Privadas 

Banco Nacional del Crédito (32.779 acciones) 98.331,27 2.287,52 

 Cemex Venezuela (38.500 acciones tipo “II”) 15.887,5 369,6 
  114.218,77 2.657,12  VaR 

Privado 

 
VaR 2009 GRUPO C 

Valores Privados Total Cartera Total VaR Porcentaje 
 114.218,77 2.657,12   2,326% 
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VIII .2 Valor en Riesgo de los Títulos Públicos. 

 

 

VIII.2.1 Grupo A - Año 2003 
EMPRESA 1 

 2003 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Letras del Tesoro Americano (U.S. Treasury 

Bill y Treasury Notes), con valor nominal de 
US$42.200.000, vencimientos y 2008 

67.476.579.966 145.036.383,20 

 Bonos de la Deuda Pública Nacional, con 
rendimientos anuales entre el 16,64% y 
19,59%, y vencimientos  2006 

38.784.541.759 1.708.792.995,06 

 Bonos Venezuela Global, con valor nominal 
de US$11.112.000,  vencimientos 2018 

17.779.200.000 456.301.125,71 

 Letras del Tesoro Venezolano Decreto N° 
2.262, con rendimientos anuales entre el 
9,34% y 25,57%, y vencimiento en el 2004 

6.715.637.700 2.050.211,78 

 Títulos de Crédito de Capital (TCC), con valor 
nominal de US$428.248,  vencimientos  2010 

420.461.433 26.238.660,24 

  131.148.580,858 2.338.419.375,99 
VaR Público 

 
EMPRESA 2 

 2003 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Bonos Venezuela 2011 3.315.000.000 65.515.420,95 

 Bonos DPN 2014 99.818.358,28 3.471.903,45 
 VEBONOS 2007 27.043.179,24 1.191.484,88 
 Bonos DPN 2013 2.212.945.280 129.538.750,61 
 Bonos Venezuela 2011 1.900.000.000 37.550.316,68 
  7.554.806,818 237.267.876,57 VaR 

Público 
 

EMPRESA 3 
 2003 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Bono  DPN Ministerio de Hacienda. 1125. 

Clase G 
10.000.000 73.877.667,97 

 Decreto 2130-J (vence 2006) 5.775.000  
 DPN 2018 70.135.000 2.611.679,00 
 VEBONO 2007 54.692.500 2.409.675,52 
 Bono DPN 2018 280.000.000 10.426.611,53 
 Bono DPN 2014 100.000.000 3.478.221,35 
  520.602,50 5.021.355,52 VaR 

Público 
 

VaR 2003 GRUPO A 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

Valores Públicos 139.223.990.175,52 2.580.708.608,09 1,854% 
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VIII.2.2 Grupo A - Año 2004 
EMPRESA 1 

 2004 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Bonos Venezuela Global. Valor nominal 

USD43.125.000 (vence 2011) 
74.902.800.000 721.909.224,23 

 Bonos DPN (vence 2010) 50.526.948.438 2.226.147.110,09 
 Letras del Tesoro Venezolano, Decreto N° 

2.798. Rendimiento anual entre 2,71% y 
11,92% (vence 2005) 

44.187.711.683 134.900.31,94 

 Letras del Tesoro Americano (U.S. 
Treasury Bill y Treasury Notes). Valor 
nominal USD 12.505.000 (vence 2007) 

24.001.217.880 32.076.239,71 

 Letras del Tesoro Francés (Treasury 
Notes). Valor nominal Euros 4.000.000. 
Rendimiento anual 2,25% (vence 2006) 

10.405.932.634 44.464.46,24 

 Títulos de Crédito de Capital (TCC). Valor 
nominal USD 413.248 (vence 2010) 

485.536.485 30.299.632,41 

  204.510.147,120 3.028.368.684,62 
VaR Público 

 
 

EMPRESA 2 
 2004 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bonos DPN 2014 99818356.28 3471903.38 
 VEBONOS 2007 27043179.24 1191484.88 
 BONOS Venezuela 2011 748800000 7216894.79 
 Bonos Soberanos 2018 1068984000 39806717.51 
 Bonos  Venezuela 2011 17235611520 166115912.11 
 Bonos Soberanos 2018 1747200000 65062055.96 
  20.927.457.055,52 282.864.968,63 VaR 

Público 
 
 

EMPRESA 3 
 2004 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Decreto 2130-L (vence 2006) 5.775.000  
 DPN 2018 70.135.000 2.611.679,00 
 VEBONO 2007 54.692.500 2.409.675,52 
 Bonos DPN 2018 336.000.000 12.511.933,84 
 Global 11 288.000.000 2.775.728,77 
 Global 11 270.720.000 2.609.185,04 
 VEBONO 2006 93.765.000 41.311.55,56 
 DPN 2018 51.840.000 1.930.412,65 
 Global 28 384.000.000 7.828.154,24 
 Global 28 177.120.000 3.610.736,14 
 Global 11 191.808.000 1.848.635,36 
  1.923.855.500 42.267.297,12 VaR 

Público 
 
 

VaR 2004 GRUPO A 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

Valores Públicos 227.361.459.675,52 3.353.500.950,37 1,475% 
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VIII.2.3 Grupo C - Año 2004 
 

EMPRESA 5 
 2004 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos VEBONOS (DPN) (vence 2006) 142.279.068 6.268.617,95 
 VEBONOS (DPN) (vence 2005) 33.301.852,74 1.467.233,34 
 VEBONOS (DPN) (vence 2004) 253.616.714 111.739.99,86 
  429.197.634,74 18.909.851,15 VaR 

Público 
 
 

EMPRESA 6 
 2004 Valor en Libros vaR 

Valores Públicos DPN 2018 1.850.000.000 68.890.111,91 
 DPN 2014 322.600.000 11.220.742,08 
 VEBONO 2007 18.032.652,82 794.493,62 
  2.190.632.652,82 80.905.347,60 VaR 

Público 
 
 

VaR 2004 GRUPO C 
 Total Cartera Total VaR Porcentaje 

Valores Públicos 2.619.830.287,56 99.815.198,76 3,810% 
 

 

VIII.2.4 Grupo A - Año 2005 
 

EMPRESA 1 
 2005 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bonos Venezuela Global. Valor nominal USD 
84,119.000 (vence en 2011) 

167.158.084.831 1.097.583.584,78 

 Bonos DPN. Rendimiento anual entre 10,56% y 
11,81% (vence  2010) 

137.815.787.741 6.071.972.028,56 

 Letras del Tesoro Francés. Valor nominal Euros 
6.680.000. Rendimiento 2,25% (vence 2007) 

16.647.844.613 6.592.259,39 

 Letras del Tesoro Americano. Valor nominal 
USD 3.515.000 (vence entre 2006 y 2008) 

7.458.088.796 4.474.911,32 

 Letra Tesoro Venezolano. Rendimiento 1,93% 
(vence 2006) 

2.510.540.800 766.441,04 

 Títulos de Crédito de Capital (TCC). Valor 
nominal USD398248. Rendimiento USD 4 
(vence 2006 y 2010) 

522.404.343 3.2600.350,44 

  332.112.751.124 7.213.989.575.53 
VaR Público 
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EMPRESA 2 

 2005 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Bono DPN 2014 99.818.356,28 3.471.903,38 

 VEBONOS 2007 270.431.79,24 1.191.484,88 
 Letras del Tesoro Americano (vence 

2010) 
2.139.250.000 2.182.502,14 

 Global 11 4.214.000.000 27.669.718,94 
 Letras del Tesoro Nacional (vence 2006) 4.263.874.350 1.301.714,87 
 Letras del Tesoro (vence 2006) 4.557.964.650 273.4814,27 
 Letras del Tesoro (vence 2018) 8.557.000.000 16.295.251,23 
 Letras del Tesoro (vence 2008) 1.478.358.000 451.326,76 
 Letras del Tesoro (vence 2006) 1.328.131.350 40.5464,18 
  26.665.439.885,52 55.704.180,65 VaR 

Público 

 
EMPRESA 3 

 2005 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos VEBONO 2007 54.692.500 2.409.675,52 

 VEBONO 2006 93.765.000 4.131.155,56 
 Global 16 197.800.000 1.911.161,69 
 Global 20 197.800.000 2.063.380,95 
 Global 06 967.500.000 6.352.741,59 
 Global 06 154.800.000 1.016.438,66 
 Bonos Venezuela 06 163.400.000 1.072.907,47 
 Bonos Venezuela 06 308.224.000 2.023.842,3 
 Letras del Tesoro Americano 2006 1.300.620.613 780.382,49 
  3.438.602.113 21.761.686,23 VaR 

Público 

 
VaR 2005 GRUPO A  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 362.216.793.122,52 7.291.455.442,41 2,013% 

 

VIII.2.5 Grupo C - Año 2005 
 

EMPRESA 5 
 2005 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos VEBONOS (DPN) (vence 2006) 73.641.929,67 3.244.561,05 
 VEBONOS (DPN) (vence 2005) 42.482.125 18.717.03.,7 
 BONO SOBERANO 2020 1.075..000.000 40.030.740,70 
 BONO SOBERANO 2016 139.750.000 5.203.996,29 
 BDPN  Valor nominal USD 68.000 (vence 

2005) 
146.200.000 6.441.368,77 

    
  1.477.074.054,67 56.792.370,18 VaR 

Público 
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EMPRESA 6 

 2005 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos DPN 2022 181.482.955,49 6.758.043,84 

 DPN 2038 350.000.000 13.033.264,42 
 DPN 2040 600.000.000 22.342.739 
 DPN 2026 200.000.000 7.447.579,67 
 DPN 2023 69.600.000 2.591.757,72 
 DPN 2018 7.080.247.526 26.365.3537,51 
 DPN 2022 700.000.000 26.066.528,83 
 DPN 2006 1.223.750.000 45.569.878,08 
 DPN 2015 5.000.000.000 186.189.491,64 

  15.405.080.481,49 573.652.820,71 VaR 
Público 

 
VaR 2005 GRUPO C  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 16.882.154.536,16 630.445.190,90 3,734% 

 

 

VIII.2.6 Grupo A - Año 2006 
 

EMPRESA 1 
 2006 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Global. Valor nominal USD 
80,500.000 (vence entre 2010 y 
2020) 

16.143.6494.211 1.338.697.232,94 

 Letras Tesoro Venezolano (vence 
2007) 

125.037.507.904 381.72.603 

 Letras Tesoro Americano. Valor 
nominal USD 51.340.000 (vence 
entre 2007 y 2016) 

109.067.526.070 172.121.042,13 

 Bonos DPN (vence 2007) 15.094.075.000 665.023.962,1 
 Títulos de Crédito de Capital (TCC). 

Valor nominal USD 378.248 (vence  
2010) 

494.010.515 30.828.449,51 

  411.129613.700 2.244.843.289,62 VaR 
Público 

 
EMPRESA 2 

 2006 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Bonos DPN 2014 99.818.356,28 3.471.903,38 

 VEBONOS 2007 27.043.179,24 1.191.484,88 
 Letras del Tesoro Americano 2007 8.512.280.000 4770930.42 
 Bonos Soberanos 2016 3.693.700.000 1.375.45.625,06 
 Letras del Tesoro Americano 2017 4.233.575.750 98.062.167,88 
 DPBS 20029 4.923.031.193,91 183.323.335,07 
 BODEN 12 15.238.125 52.039,47 
 BODEN 15 10157675 70.106,55 
 TICC 2017 25.386.125 858.889,85 
 Letras del Tesoro Americano 2010 4.459.001.465,5 3.999.827,82 
 Bono de la República de Ecuador 2007 1.935.000.000 88.224.270,87 
  27.934.231.869,93 521.570581,25 VaR 
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Público 

 
EMPRESA 3 

 2006 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos VEBONOS 2007 54.692.500 2.409.675,52 

 VEBONOS 2007 150.000.000 6.608.791,48 
 Letras del Tesoro Nacional 2007 2.972.244.000 356.221.494,06 
 Letras del Tesoro Nacional 2007 98.827.500 11.844.411,06 
  3.275.764.000 377.084.372,13 VaR 

Público 

 
VaR 2006 GRUPO A  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 442.339.609.569,93 3.143.498.243 0,711% 

 

VIII.2.7 Grupo C - Año 2006 
 

EMPRESA 5 
 2006 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bono Soberano 2020 892.250.000 33.225.514,78 
 Bono Soberano 2016 139.750.000 5.203.996,29 
 Bonos TICC vence 2017 236.12.375 798.878,49 
 Bonos Boden 12 14.167.425 48.382,94 
 Bonos Boden 15 94.44.950 65.187,44 
 Bono Global 2020 182.750.000 1.515.437,51 
  1.261.974.750 40.857.397,46 VaR 

Público 

 
EMPRESA 6 

 2006 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos DPN 2018 1.464.214.595 54.524.274,22 

  1.464.214.595 54.524.274,22 VaR 
Público 

 
VaR 2006 GRUPO C  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 2.726.189.345 95.381.671,68 3,499% 
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VIII.2.8 Grupo A - Año 2007 
 

EMPRESA 1 
 2007 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bonos DPN (vence 2009) 382.536.508.900 1.685.402.6813,73 
 Global. Valor nominal USD 

79.150.000 (vence 2020) 
159.526.291.250 4.068.894.160,31 

 Global Euro. Valor nominal Euros 
9,615.000 (vence 2016) 

29.788.395.620 52.783.9431,78 

 Título de Interés de Capital Cubierto 
(TICC) (vence 2017) 

15.400.756.375 521.054.447,34 

 Letras del Tesoro Americano. Valor 
nominal USD 2.150.000 (vence 
2008) 

549.654.324 686.082,59 

 Títulos de Crédito de Capital (TCC). 
Valor nominal USD 363.248 (vence 
2010) 

472.715.174 29.499.525,68 

  588.274.321.643 22.002.000.461,43 
VaR Público 

 
EMPRESA 2 

 2007 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Bonos DPN 2014 99.818.356,28 3.471.903,38 

 VEBONOS 2007 27.043.179,24 1.191.484,88 
 TICC 2019 4.515.000.000 508.208.272,27 
 Bonos TIC2019 17.544.000.000 1974.752.143,69 
 Bonos TIC 2014 1.290.000.000 80.501.727,50 
 TICC2017 25.386.125 3.623.669,35 
 BODEN 15 10.157.675 260.849,78 
 BODEN 12 15.238.125 176.016,93 
 Bonos TIC 2014 14.916.700.000 930.868.309,02 
 Bonos TIC 2019 92.450.000 10.406.169,38 
 Bonos TIC 2019 52.675.000 5.929.096,51 
 Bonos TIC 2014 64.50.000.000 402.508.637,51 
 Bonos TIC 2017 21.500.000 3.068.955,62 
  45.059.968.460,52 3.924.967.235,83 VaR 

Público 

 
EMPRESA 3 

 2007 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Bonos TICC 2015 1.192.734.000 51.951.537,99 

 Bonos TICC 2019 4.010.001.550 451.365.661,03 
 Bonos Electricidad de Caracas 2014. 

Denominados en USD 
107.500.000 5.163.507,06 

  5.310.235.550 508.480.706,08 VaR 
Público 

 
VaR 2007 GRUPO A  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 638.644.525.653,52 26.435.488.403,34 4,139% 
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VIII.2.9 Grupo C - Año 2007 
 

EMPRESA 5 
 2007 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bono Soberano 2020 892.250.000 33.225.514,78 
 Bono Soberano 2020 182.750.000 6.805.225,92 
 Bono Soberano 2020 139.750.000 5.203.996,29 
 BDPN  2025 146.200.000 5.444.180,74 
 Bonos TIC (vence 2017) 23.612.375 3.370.480,51 
 BODEN 12 14.167.425 163.649,18 
 BODEN 15 9.444.950 242.546,95 
 BONO PDVSA 2017 98.900.000 2.685.498,28 
 BONO PDVSA 2027 98.900.000 3.158.763,7 
 BONO PDVSA 2037 49.450.000 1.628.206,50 
 Bono Soberano 2016 1.087.900.000 40.511.109,59 
 Bono Soberano 2020 1.087.900.000 40.511.109,59 
  3.831.224.750 142.950.282,03 VaR 

Público 

 
EMPRESA 6 

 2007 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos DPN 2014 1.935.000.000 6.7303.583,16 

 DPN 2015 30.000.000 1.117.136,95 
 DPN 2015 3.579.750.000 133.302.366,54 
 DPN 2014 1.801.250.112,50 62.651.466,01 
 VEBONO  2015 98.696.5219,88 367.525.10,51 
 TIC 2018 58.0500.000 65.341.063,58 

  1.464.214.595 54.524.274,22 VaR 
Público 

 
VaR 2007 GRUPO C  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 12.744.690.082,38 509.418.408,78 3,997% 
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VIII.2.10 Grupo A - Año 2008 
 

EMPRESA 1 
 2008 Valor en 

Libros 
VaR 

Valores Públicos Bonos DPN (vence  2015) 541.895.723 20.179.057,83 
 Global. Valor nominal USD 86.150.000 

(vence  2025) 
170.808.416 15.383.012,25 

 Letras del Tesoro Americano. Valor nominal 
USD 16.090.000 (vence 2009) 

34.525.577 77.545,12 

 Título de Interés de Capital Cubierto 
(TICC). Valor nominal USD 7.166.000 
(vence 2017) 

15.400.756 489.537,87 

 Global Euro. Valor nominal Euros 4.100.000 
(vence 2016) 

11.737.788 901.292,2 

 Letras del tesoro Venezolano (vence 2009) 9.215.273 10.954,28 
 Título de de Crédito de Capital (TCC). Valor 

nominal USD 348.248 (vence 2010) 
451.420 774,.57 

  784.034.953 37.049.143,13 VaR 
Público 

 
EMPRESA 2 

 2008 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos BODEN 12 15.234,13 1.148,67 

 Bono DPN 2018 99.818,35 9.153,81 
 TIC 2017 21.500 683,41 
 Bono DPN 2038 25.386 2.328,02 
 BODEN 15 10,157,67 1.224,91 
 TIC 2019 25,880,625 1.025.284,81 
  26.052.721,15 1.039.823,63 VaR 

Público 

 
EMPRESA 3 

 2008 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Global 2023 1.290.000 124.396,45 

 Global 2028 1.290.000 120.169,17 
 Global 2023 1.102.950 106.358,97 
 Global 2028 1.102.950 102.744,64 
 Bono Soberano 2020 1.096.500 40.831,36 
 Bono Soberano 2028 2.150.000 80.061,48 
  8.032.400 574.562,07 VaR 

Público 

 
VaR 2008 GRUPO A  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 818.120.074,15 38.663.528,82 4,726% 
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VIII.2.11 Grupo B - Año 2008 
 

EMPRESA 4  
 2008 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bonos Global 2010 7.582.900 682.916,25 
 Bonos Global 2020 2.954.736 266.103,63 
 Bonos Global 2027 559.000 52.073,31 
 Letras del Tesoro Americano, vence 

2017 
1.479.774 7.946,51 

  12.576.410 1.009.039,71 VaR 
Público 

 
VaR 2008 GRUPO B  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 12.576.410 1.009.039,71 8,023% 

 

VIII.2.12 Grupo C - Año 2008 
 

EMPRESA 5 
 2008 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bono TICC (vence 2017) 23.612,38 750,56 
 Bono BODEN 12 14.167,43 1.068,24 
 Bono BODEN 15 9.444,95 1.138,96 
 Bono PDVSA 2017 98.900 9.161,2 
 Bono PDVSA 2027 98.900 8.036,56 
 Bono PDVSA 2027 3.837.200 311.808,67 
 Bono PDVSA 2037. Valor nominal USD 

23.000 (vence 12/04/2037) 
49.450 4.203,95 

 Bono VEBONO 102005 4.248,13 1.859,2 
 Bono DPBS 02840-0015 50.000 4.585,23 
 Bono VEBONO 02-2006 51.000 2.231,98 
 Bono VEBONO 02-2006 46.000 2.013,15 
 Bono TICC042017. Valor nominal USD 

30.000 (vence 06/04/2017) 
63.210 2.009,23 

 Bono TICC032019. Valor nominal USD 
10.500 (vence 21/03/2019) 

22.123,5 876,44 

  4.406.490.39 349.743,38 VaR 
Público 

 
EMPRESA 6 

 2008 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos DPN 2015 30.000 1.117,14 

 Bono Soberano 2022 2.257.500 8.4064,56 
 Bono Soberano 2028 2.257.500 8.4064,56 
  4.545.000 169.246,25 VaR 

Público 

 
VaR 2008 GRUPO C  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 8.951.490,39 518.989,63 5,798% 
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VIII.2.13 Grupo A - Año 2009 
 

EMPRESA 1 
 2009 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bonos DPN, vence 2010 1.057.763.962 43.551.709 
 Global. Valor nominal USD 70.150.000, 

(vence 2024) 
126.918.746 3.574.937,39 

 Letras del Tesoro Americano. Valor 
nominal USD 26.700.000 (vence 2010) 

57.355.162 88.678,44 

 Títulos de Interés y Capital Cubierto 
(TICC). Valor nominal USD 7.168.500, 
(vence  2019) 

15.406.095 543.546,48 

 Global Euro. Valor nominal Euros 
4.100.000 (vence 2015) 

12.076.913 310.850,15 

 Letras del Tesoro Venezolano (vence 
2010) 

4.416.365 62.07,58 

 Títulos de Crédito de Capital (TCC). 
Valor nominal USD 348.248 (vence 
2010) 

451.420 11.724,54 

 Bonos de la República Argentina. Valor 
USD 2.500 (vence 2015) 

1.773 58,78 

  1.274.390.436 48.087.712,36 VaR 
Público 

 
EMPRESA 2 

 2009 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos BODEN 12 15.329,13 427,42 

 TIC 2017 21.500 758,55 
 BODEN 15 10.157,67 336,74 
 TIC 2019 3.160.500 111.506,43 
  3.207.486,8 113.029, 14VaR 

Público 

 
EMPRESA 3 

 2009 Valor en Libros VaR 
Valores Públicos Bono Soberano 2023 1.290.000 40315.29 

 Bono Soberano 2028 1.290.000 40315.29 
 Bono Soberano 2023 1102950 34469.57 
 Bono Soberano 2028 1102950 34469.57 
 TICC 2019 6711261.55 236781.78 
 VEBONO 2012 10337000 364028.11 
  21.834.161,55 750.379,61 VaR 

Público 

 
VaR 2009 GRUPO A  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 1.299.432.084,35 48.951.121,11 3,767% 
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VIII.2.14 Grupo B - Año 2009 
 

EMPRESA 4 
 2009 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bonos Global 2011 22.181.641 192.592,96 
 Bonos Global 2020 2.954.736 83.798,29 
 Bonos Global 2028 559.000 15.745,43 
 Letras del Tesoro Americano (vence 

2017) 
1.479.774 4.596,21 

  27.175.151 296.732,88 VaR Público 

 
VaR 2009 GRUPO B  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 27.175.151 296.732,88 1,092% 

 

VIII.2.15 Grupo C - Año 2009 
 

EMPRESA 5 
 2009 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos Bono TIC 042017. Valor nominal USD 
30.000 (vence 06/04/2017) 

23.612,38 1.291,71 

 BODEN 12. Valor nominal USD 6.900 
(vence 03/08/2012) 

14.167,.43 395,03 

 BODEN 15. Valor nominal USD 4.600 
(vence 03/10/2015) 

9.444,95 313,12 

 BONO PDVSA 2017. Valor nominal 
USD 46.000 (vence 12/04/2017) 

22,950 667,52 

 BONO PDVSA 2027. Valor nominal 
USD 46.000 (vence 12/04/2027) 

98.900 3.245,24 

 BONO PDVSA 2027. Valor nominal 
USD 1.808.000 (vence 12/04/2027) 

3.837.200 125.911,23 

 BONO PDVSA 2037. Valor nominal 
USD 23.000 (vence 12/04/2037) 

49.450 1.585,35 

 VEBONO 102005 42.482,13 1.749,13 
 BONO DPBS 02840-0015 500.00 4.585,23 
 VEBONO 02-2006 51.000 2.099,84 
 VEBONO 02-2006 46.000 1.893,97 
 BONO TICC 042017. Valor nominal 

USD 30.000 (vence 06/04/2017) 
63.210 3.457,88 

 BONO TICC 032019. Valor nominal 
USD 10.500 (vence 21/03/2019) 

22.123,5 780,55 

 GLOBAL 2038 2.150.000 67.098,10 
  4.406.490.39 349.743,38 VaR Público 
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EMPRESA 6 
 2009 Valor en Libros VaR 

Valores Públicos DPN 2015 30.000 937,56 
 DPN 2014 3.579.750 117.171,24 
 DPN 2032 1.801.250,12 56.292,96 
 DPN 2032 2.888.793,75 90.281,05 
  4.545.000 169.246,25 VaR Público 

 
VaR 2009 GRUPO C  

 Total Cartera Total VaR Porcentaje 
Valores Públicos 14.780.334,26 412.658,62 2,792% 

 

 

 

VIII .3 Volatilidad Precio 

 

 

VIII.3.1 Letras del Tesoro Americano (3 años). 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 
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VIII.3.2 Letras del Tesoro Americano (5 años). 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 

 

 

 

 

VIII.3.3 Letras del Tesoro Americano (30 años). 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 
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VIII.3.4 Índice de la Bolsa de Valores de Caracas (IBVC). 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 

 

 

 

 

VIII.3.5 Bonos PDVSA 2017. 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 
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VIII.3.6 Bonos PDVSA 2027. 
 

 

Fuente: Propia. 

 

 

 

 

VIII.3.7 Bonos Global 2011. 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 
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VIII.3.8 Bonos Global 2013. 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 

 

 

 

 

VIII.3.9 Bonos Global 2016. 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 
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VIII.3.10 Bonos Global 2018. 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 

 

 

 

 

VIII.3.11 Bonos Global 2020. 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 
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VIII.3.12 Bonos Global 2028. 
 

 

Fuente: Bloomberg y cálculos propios. 

 

 

 

 

VIII.3.13 Índice de las Letras del Tesoro Nacional a 364 
días (Construido a partir de aquellas con plazo a 91 días). 
 

 

Fuente: Banco Mercantil y cálculos propios. 
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VIII.3.14 VEBONO 2011. 
 

 

Fuente: Reuters  y cálculos propios. 

 

 

 

 

VIII.3.15 VEBONO 2013. 
 

 

Fuente: Reuters  y cálculos propios. 
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VIII.3.16 VEBONO 2015. 
 

 

Fuente: Reuters  y cálculos propios. 

 

 

 

 

VIII.3.17 Títulos de Interés de Capital Cubierto con 
Vencimiento en 2013. 
 

 

Fuente: Reuters  y cálculos propios. 
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VIII.3.18 Títulos de Interés de Capital Cubierto con 
vencimiento en 2017. 
 

 

Fuente: Reuters  y cálculos propios. 

 

 

 

VIII.3.19 Títulos de Interés de Capital Cubierto con 
vencimiento en 2019. 
 

 

Fuente: Reuters  y cálculos propios. 
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VIII.3.20 Títulos Sustituidos y Eliminados de las Carteras 
de Inversión de las Compañías de Seguros que Conforman 
la Muestra. 
 

 

Fuente: Propia 

 

 

 

 

Título Sustituido por Título Sustituido por

Global 27 -Eurobonos Global 2028 DPN 2040 VEBONO 2015

Bonos Venezuela 2010 Venezuela 2011 DPN 2026 VEBONO 2015

Global 2010 Global 2011 DPN 2023 VEBONO 2015

Global 2006 Global 11 Bono Soberano 2020 VEBONO 2015

Bonos Venezuela 06 Venezuela 2011 Bono Soberano 2016 VEBONO 2015

BONO REPUBLICA ECUADOR  2007 Ecuador 2012 DPN 2029 VEBONO 2015

Global2025 Global 2020 DPN 2009 VEBONO 2010

Global 2015  Global 2016 DPN  2025 VEBONO 2015

DPN 2003 VEBONO 2010 BONOS TIC2014 TICC 2013

TICC 2010 TICC 2013 TICC 2018 TICC 2019

DPN 2006 VEBONO 2010 Bono Soberano 2028 VEBONO 2015

VEBONO 2007 VEBONO 2010 Bono Soberano 2023 VEBONO 2015

DPN 2018 VEBONO 2015 DPN 2032 VEBONO 2015

VEBONO 2006 VEBONO 2010 Ministerio de Finanzas Bonos 2018 ELIMINADO

VEBONO 2005 VEBONO 2010 Decreto 2130 J, vence 2006 ELIMINADO

VEBONO 2004 VEBONO 2010 USP17625AB33 ELIMINADO

DPN 2020 VEBONO 2015 U.S.D Oil ind, Paid Oil Warrant ELIMINADO

DPN 2005 VEBONO 2010 BONO 1874 ELIMINADO

DPN 2022 VEBONO 2015 DPNBS 02840-002 ELIMINADO

DPN 2038 VEBONO 2015 DPBS686-0034 ELIMINADO



 

VIII .4 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión por Compañía. 

 
 
 

  
Los Anexos presentados a continuación, están compuestos por la siguiente información en el mismo orden y 
posición: 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Codigos Descripcion
201  Inversiones Aptas para la Representación de las Reservas Técnicas  
20102  Valores Públicos  
20103  Valores Privados  

Patrimonio (Capital + Superávit No Realizado + Utilidad del Ejercicio)

 VaR sobre el Total de Títulos Públicos

 VaR sobre el Total de Títulos Privados

Pérdida / Patrimonio
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VIII.4.1 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2002, Grupo A) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
11,470,198,033.03 11,549,609,977.50 11,573,022,596.67 11,564,580,908.30 11,866,001,645.26 11,878,362,049.02 13,739,042,507.23 13,568,095,739.91 13,432,533,415.60 13,128,939,023.74 13,288,478,366.00 15,138,504,477.37
4,437,416,250.00 4,463,716,919.65 4,486,584,903.58 4,365,339,196.34 4,548,621,875.66 4,546,426,236.67 5,609,757,336.76 5,308,230,328.58 5,073,792,507.84 4,672,838,794.25 4,724,714,375.00 4,391,557,576.05

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
5,086,117,553.41 5,227,554,921.47 5,891,646,294.41 6,399,201,697.47 6,868,314,646.61 7,976,369,676.20 8,534,363,672.60 8,794,542,090.20 8,255,700,920.13 8,502,546,722.07 7,847,151,214.00 8,953,717,714.79

26,782,463.11 26,941,203.39 27,079,225.36 26,347,434.95 27,453,655.62 27,440,403.63 33,858,243.28 32,038,347.30 30,623,374.73 28,203,379.08 28,516,479.26 26,505,678.56

0.527% 0.515% 0.460% 0.412% 0.400% 0.344% 0.397% 0.364% 0.371% 0.332% 0.363% 0.296%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
29,322,305,521.11 30,297,259,929.71 32,021,397,613.87 25,224,149,916.14 40,217,557,204.06 40,339,688,748.93 40,832,712,514.93 40,454,529,699.36 38,115,049,860.35 40,367,626,659.14 45,525,118,185.00 48,786,622,308.92
11,616,608,187.50 11,616,608,187.50 14,048,769,625.00 6,194,490,000.00 16,938,752,500.00 16,938,752,500.00 16,938,752,500.00 16,371,945,000.00 14,638,321,950.00 16,296,698,125.00 22,486,802,500.00 23,335,911,927.48

403,050,681.56 403,050,681.56 403,050,681.56 403,050,681.56 403,050,681.56 403,050,681.56 403,050,681.56 403,050,681.56 19,235,226.11 19,235,226.11 19,235,226.00 21,550,800.04
26,551,653,946.96 26,595,062,661.74 29,673,965,820.80 30,681,205,460.46 31,588,940,719.36 32,076,850,336.27 32,233,346,350.86 34,053,243,253.40 34,265,320,126.48 34,577,037,082.91 32,727,139,841.00 32,891,185,177.04

70,113,183.59 70,113,183.59 84,792,733.65 37,387,454.90 102,235,510.12 102,235,510.12 102,235,510.12 98,814,487.59 88,351,034.81 98,360,327.66 135,721,312.68 140,846,196.32

13,275,949.71 13,275,949.71 13,275,949.71 13,275,949.71 13,275,949.71 13,275,949.71 13,275,949.71 13,275,949.71 633,582.59 633,582.59 633,582.59 709,854.49

0.314% 0.314% 0.330% 0.165% 0.366% 0.360% 0.358% 0.329% 0.260% 0.286% 0.417% 0.430%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
14,009,879,159.89 14,199,618,663.48 13,599,658,837.58 13,789,434,943.95 14,411,983,126.94 25,683,255,743.31 27,388,068,440.39 28,557,807,238.16 30,003,378,153.54 28,464,244,412.22 23,382,938,292.00 26,323,182,692.58
1,804,560,225.01 2,447,977,550.01 2,149,785,756.26 2,352,087,875.26 2,910,642,062.75 13,340,005,687.75 13,088,465,437.75 13,884,203,344.00 14,674,781,625.25 13,697,954,812.75 10,071,422,906.00 14,388,438,500.25
2,934,239,773.95 2,934,239,773.95 2,934,239,773.95 2,935,042,673.95 2,934,917,673.95 2,934,917,673.95 5,124,503,613.49 5,124,503,613.49 5,215,717,313.49 5,216,602,913.49 5,216,630,942.00 2,675,080,777.75
10,178,411,667.54 10,213,160,314.58 9,828,915,403.45 10,191,212,846.71 9,833,721,544.83 20,820,026,978.54 23,145,239,862.67 23,378,122,143.40 25,991,622,219.10 25,770,403,105.19 24,586,807,475.00 18,062,196,269.68

10,891,601.09 14,775,009.76 12,975,243.80 14,196,258.18 17,567,467.03 80,514,919.06 78,996,723.09 83,799,477.64 88,571,090.78 82,675,356.28 60,787,065.54 86,842,838.63

96,649,928.77 96,649,928.77 96,649,928.77 96,676,375.22 96,672,257.89 96,672,257.89 168,794,286.56 168,794,286.56 171,798,743.69 171,827,914.17 171,828,837.39 88,113,578.49

1.057% 1.091% 1.115% 1.088% 1.162% 0.851% 1.071% 1.080% 1.002% 0.988% 0.946% 0.969%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
13,682,666,574.54 15,187,852,928.58 14,314,387,774.84 13,603,751,422.07 15,165,536,055.21 20,949,377,736.58 19,635,914,261.44 17,634,139,698.02 19,969,418,561.49 19,539,522,522.72 19,083,312,009.00 18,515,518,054.72
8,446,392,606.85 10,178,348,793.35 8,888,155,643.94 8,577,307,631.44 10,635,678,100.84 15,668,899,419.10 15,668,899,419.10 13,154,998,794.10 15,043,517,915.00 15,043,517,915.00 13,133,891,161.00 12,909,978,283.55
238,714,516.07 206,960,142.95 170,056,001.07 176,067,096.72 188,123,949.45 185,104,922.30 169,028,341.75 203,465,262.19 111,503,834.06 87,314,139.14 87,314,139.00 26,468,936.70

9,843,323,893.26 13,853,942,754.31 13,008,379,744.14 12,975,138,405.85 13,436,077,952.58 17,944,999,007.74 17,346,011,809.08 18,474,412,475.23 18,727,696,015.30 17,237,618,536.94 16,675,085,956.00 17,538,877,786.35

50,979,035.02 61,432,427.27 53,645,339.36 51,769,185.55 64,192,683.38 94,571,186.70 94,571,186.70 79,398,291.72 90,796,634.99 90,796,634.99 79,270,894.52 77,919,446.28

7,862,936.49 6,816,989.96 5,601,416.95 5,799,414.39 6,196,550.97 6,097,108.26 5,567,567.22 6,701,873.27 3,672,786.97 2,876,010.82 2,876,010.81 871,851.33

0.598% 0.493% 0.455% 0.444% 0.524% 0.561% 0.577% 0.466% 0.504% 0.543% 0.493% 0.449%

BanescoSeguros,C.A.

C.A.SegurosCatatumbo

EstarSegurosS.A.

C.A.deSegurosLaOccidental
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
129,615,616,028.90 135,934,438,254.90 141,088,622,320.60 151,231,845,802.30 165,780,705,852.30 182,674,195,276.00 174,363,160,251.30 182,789,018,730.50 188,455,245,583.10 196,970,916,455.20 192,126,889,594.00 199,592,400,579.70
75,578,230,164.39 82,989,114,454.39 89,988,730,239.00 96,278,599,314.00 114,118,863,881.60 110,608,393,368.00 102,838,901,124.40 109,644,734,215.30 113,286,859,409.80 117,495,053,191.30 114,883,245,197.00 117,883,740,988.30
7,078,745,380.65 5,973,252,869.18 5,690,326,872.61 5,501,210,600.77 9,158,896,118.27 16,780,362,094.83 16,610,467,532.27 17,931,426,506.60 26,706,455,719.16 32,376,737,584.72 28,612,960,642.00 29,106,308,568.91
63,620,982,473.48 68,328,497,288.99 70,301,993,372.94 67,199,599,583.39 73,325,740,380.12 80,868,560,302.62 80,476,057,273.91 80,527,949,730.45 85,309,401,266.91 83,200,156,576.32 86,184,898,369.00 96,966,808,015.13

456,159,856.79 500,888,979.31 543,135,850.23 581,098,974.93 688,775,649.98 667,587,859.22 620,694,323.06 661,771,599.43 683,754,004.99 709,152,973.30 693,389,148.74 711,498,936.81

233,164,393.35 196,750,950.44 187,431,746.99 181,202,510.25 301,681,773.02 552,722,656.01 547,126,556.64 590,637,176.29 879,674,887.49 1,066,446,378.79 942,472,606.56 958,722,826.60

1.083% 1.021% 1.039% 1.134% 1.351% 1.509% 1.451% 1.555% 1.833% 2.134% 1.898% 1.722%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
86,463,540,310.81 116,808,065,498.00 104,980,019,661.10 101,800,049,334.10 118,182,649,311.70 118,600,960,264.60 117,710,567,260.10 136,592,183,737.40 -64,360,630.72 116,399,732,412.40 86,719,548,106.00 158,484,686,016.80
46,821,054,094.20 74,820,198,342.44 63,734,339,406.69 65,387,269,716.60 89,026,872,720.62 91,526,590,668.82 84,801,326,590.22 112,736,168,763.10 134,750,820.99 89,648,617,216.22 73,376,889,588.00 137,004,660,811.50

84,348,706.50 84,348,706.50 84,348,706.50 84,348,706.50 84,348,706.50 134,750,820.99 134,750,820.99 134,750,820.99 0.00 134,750,820.99 134,750,820.00 145,397,827.43
58,099,799,188.10 62,762,852,596.38 64,986,816,308.32 64,487,953,252.29 67,756,191,898.32 89,391,432,133.75 86,700,100,682.28 101,907,864,576.07 109,046,541,745.09 82,521,848,292.57 105,031,263,247.00 117,460,951,557.89

282,593,086.45 451,584,681.03 384,674,886.85 394,651,310.64 537,330,464.38 552,417,758.42 511,826,764.26 680,430,257.32 813,301.86 541,083,064.56 442,873,448.79 826,905,132.87

2,778,333.44 2,778,333.44 2,778,333.44 2,778,333.44 2,778,333.44 4,438,511.59 4,438,511.59 4,438,511.59 0.00 4,438,511.59 4,438,511.56 4,789,209.73

0.491% 0.724% 0.596% 0.616% 0.797% 0.623% 0.595% 0.672% 0.001% 0.661% 0.426% 0.708%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
4,324,128,420.28 5,415,238,364.87 3,814,200,021.23 3,498,347,322.80 4,354,382,290.58 5,522,879,065.83 5,954,524,380.34 5,820,744,681.92 6,548,289,343.43 5,436,847,275.73 4,868,049,400.00 5,278,804,308.69
2,661,611,636.94 3,104,130,239.35 2,118,347,111.76 2,118,347,111.76 2,709,915,786.78 4,250,307,787.88 4,194,322,121.79 4,555,297,512.07 4,697,455,025.79 3,793,272,151.66 3,363,605,972.00 3,623,973,623.53

4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.00 4,351,214.10
2,403,929,223.99 2,450,753,413.63 2,618,496,009.45 2,848,074,429.53 2,864,220,506.33 2,805,270,056.23 2,872,604,822.55 3,148,854,653.86 3,324,015,470.87 3,678,846,451.44 3,438,863,127.00 4,954,253,436.49

16,064,419.35 18,735,283.99 12,785,492.77 12,785,492.77 16,355,963.81 25,653,151.54 25,315,244.54 27,493,947.08 28,351,952.77 22,894,667.92 20,301,375.35 21,872,849.97

143,323.17 143,323.17 143,323.17 143,323.17 143,323.17 143,323.17 143,323.17 143,323.17 143,323.17 143,323.17 143,323.16 143,323.17

0.674% 0.770% 0.494% 0.454% 0.576% 0.920% 0.886% 0.878% 0.857% 0.626% 0.595% 0.444%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
15,846,655,980.37 16,349,533,401.69 17,596,792,554.28 20,068,167,375.33 21,647,480,177.04 42,508,518,979.17 27,867,494,936.30 26,058,900,073.05 27,762,747,309.30 27,415,509,012.38 27,595,665,154.00 27,280,875,435.89
12,854,119,259.20 11,732,296,850.00 8,822,475,705.45 8,799,224,921.00 12,312,347,175.20 35,111,623,106.00 18,195,811,843.59 17,180,060,354.90 16,608,557,098.89 13,363,186,763.14 24,604,236,497.00 24,753,586,400.96

159,195,664.75 184,711,640.30 164,291,304.75 164,050,802.50 201,237,852.80 207,120,061.80 194,106,270.80 203,583,298.45 203,510,596.95 209,094,326.03 206,543,896.00 208,568,914.15
9,928,974,543.98 10,196,056,779.31 12,022,389,605.81 12,454,244,890.03 12,998,300,726.46 13,542,538,913.37 12,573,259,780.85 13,452,141,634.37 14,823,196,524.58 14,669,140,526.52 15,549,442,618.00 13,570,691,218.34

77,582,303.63 70,811,433.92 53,248,921.62 53,108,589.22 74,312,384.82 211,919,661.69 109,822,615.68 103,691,947.46 100,242,583.23 80,654,830.72 148,501,294.26 149,402,710.32

5,243,692.01 6,084,154.08 5,411,535.57 5,403,613.75 6,628,505.38 6,822,257.47 6,393,600.62 6,705,761.22 6,703,366.53 6,887,287.09 6,803,279.34 6,869,980.73

0.834% 0.754% 0.488% 0.470% 0.623% 1.615% 0.924% 0.821% 0.721% 0.597% 0.999% 1.152%

SegurosBanvalorC.A.

SegurosAltamiraC.A.

MapfreLaSeguridadC.A.deSeguros

MultinacionaldeSegurosC.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
4,873,613,933.61 5,878,579,058.86 5,507,579,608.50 5,208,599,367.53 6,118,343,289.32 6,737,318,243.60 6,500,433,405.06 7,211,098,714.89 7,976,498,458.18 7,708,166,632.90 7,176,195,776.00 7,579,927,368.00
4,243,200,000.00 5,238,325,000.00 4,792,052,192.77 4,527,350,000.00 5,385,078,750.00 6,127,778,750.00 5,933,782,500.00 6,798,120,000.00 7,557,822,500.00 7,305,818,750.00 6,785,512,500.00 7,176,045,000.00

76,797,008.02 76,797,008.02 76,797,008.02 76,797,008.02 76,797,008.02 76,797,008.02 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
1,563,204,738.48 1,563,341,117.17 1,562,856,541.59 1,562,900,019.15 1,563,028,308.81 1,563,201,233.86 1,563,378,834.35 1,563,458,387.31 1,563,638,190.14 1,563,174,547.01 1,563,443,440.00 1,563,505,147.00

25,610,251.79 31,616,426.80 28,922,903.29 27,325,267.12 32,502,173.52 36,984,812.57 35,813,929.08 41,030,723.25 45,615,982.56 44,094,989.09 40,954,629.44 43,311,726.83

2,529,590.60 2,529,590.60 2,529,590.60 2,529,590.60 2,529,590.60 2,529,590.60

1.800% 2.184% 2.013% 1.910% 2.241% 2.528% 2.291% 2.624% 2.917% 2.821% 2.620% 2.770%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
139,016,126,550.20 184,936,843,257.10 149,512,966,104.80 148,861,600,435.20 182,488,554,879.00 205,033,796,688.80 202,399,593,080.50 206,996,772,579.50 216,091,820,805.00 210,032,680,273.40 147,087,498,979.00 262,281,845,473.50
118,627,407,443.40 165,803,816,839.70 133,247,906,363.50 133,789,041,048.80 169,701,941,571.90 193,452,381,683.00 189,573,063,018.20 195,844,593,898.60 204,004,126,501.70 197,562,842,591.70 134,973,693,268.00 234,251,056,150.00

56,649,914.76 56,649,914.76 56,649,914.76 256,649,914.76 237,344,900.00 237,344,900.00 237,344,900.00 37,344,900.00 37,344,900.00 37,344,900.00 37,344,900.00 39,585,600.00
54,090,810,494.37 64,784,858,370.64 70,589,837,701.36 71,506,847,478.36 72,623,609,723.44 70,724,635,945.80 67,891,624,406.80 85,816,987,499.03 84,654,531,651.85 109,712,071,061.96 175,145,994,875.00 201,429,038,566.73

715,987,408.99 1,000,725,277.39 804,230,871.15 807,496,942.87 1,024,252,793.39 1,167,600,915.41 1,144,186,905.28 1,182,039,348.00 1,231,287,011.20 1,192,410,007.33 814,647,028.10 1,413,845,336.08

1,865,972.33 1,865,972.33 1,865,972.33 8,453,704.50 7,817,823.17 7,817,823.17 7,817,823.17 1,230,091.00 1,230,091.00 1,230,091.00 1,230,091.00 1,303,896.65

1.327% 1.548% 1.142% 1.141% 1.421% 1.662% 1.697% 1.379% 1.456% 1.088% 0.466% 0.703%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
5,133,540,788.78 5,871,387,549.11 6,694,559,397.86 6,498,226,256.37 6,798,697,134.26 8,596,088,952.52 8,721,062,122.18 10,554,136,121.93 11,632,714,079.82 11,806,427,343.85 11,290,057,959.00 10,126,624,244.16
2,241,905,200.00 2,241,905,200.00 2,341,905,200.00 2,341,905,200.00 2,341,905,200.00 2,341,905,200.00 2,341,905,200.00 2,341,905,200.00 4,352,066,502.71 6,041,819,161.25 5,708,267,740.00 3,402,265,496.03

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1,656,357,807.00 1,656,357,807.00 1,656,357,807.00 1,656,357,807.00 1,656,357,807.00
6,469,478,589.55 6,463,640,748.01 6,457,802,906.47 6,926,605,685.93 6,920,767,844.39 8,464,686,082.01 8,517,222,697.31 8,530,691,393.74 8,604,576,066.95 8,700,334,716.99 8,780,812,880.00 9,433,664,515.73

13,531,239.79 13,531,239.79 14,134,799.64 14,134,799.64 14,134,799.64 14,134,799.64 14,134,799.64 14,134,799.64 26,267,326.30 36,465,995.00 34,452,812.52 20,534,708.71

54,558,208.05 54,558,208.05 54,558,208.05 54,558,208.05 54,558,208.05

0.209% 0.209% 0.219% 0.204% 0.204% 0.167% 0.166% 0.805% 0.939% 1.046% 1.014% 0.796%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
11,578,487,758.90 13,679,091,143.83 12,430,220,695.96 11,739,081,904.88 15,162,651,079.78 15,162,651,079.78 19,938,728,579.40 19,820,863,289.88 21,254,255,494.67 15,893,818,390.28 15,875,319,680.00 16,527,019,795.00
7,550,352,000.00 10,325,679,750.00 8,785,384,500.00 8,382,251,250.00 10,989,801,000.00 10,989,801,000.00 16,352,905,500.00 16,791,012,750.00 17,574,154,000.00 11,959,925,250.00 11,056,773,000.00 11,814,663,000.00

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
5,850,027,336.06 7,365,545,514.35 7,238,956,128.46 6,932,261,043.57 7,238,139,404.84 8,239,525,876.74 7,981,448,557.11 8,172,469,100.90 8,005,596,913.86 9,053,478,197.41 8,569,535,271.00 7,760,576,471.00

45,570,893.62 62,321,657.78 53,025,054.00 50,591,903.53 66,330,027.04 66,330,027.04 98,699,572.81 101,343,812.30 106,070,538.49 72,185,307.56 66,734,243.15 71,308,562.93

0.779% 0.846% 0.732% 0.730% 0.916% 0.805% 1.237% 1.240% 1.325% 0.797% 0.779% 0.919%

SegurosCanariasdeVenezuelaC.A.

SegurosCaracasdeLibertyMutual,C.A..

Seguros Caroní C.A. 

SegurosConstituciónC.A.
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Fuente: 
Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
16,777,917,095.41 15,463,560,688.59 18,533,135,136.48 22,374,188,925.77 22,157,659,647.20 43,492,366,275.08 47,818,822,185.45 49,810,503,043.46 54,339,877,582.62 50,806,700,315.62 47,945,834,602.00 36,814,909,221.00
7,078,147,162.00 7,078,147,162.00 7,078,147,162.00 7,078,147,162.00 7,078,147,162.00 19,120,347,343.50 19,066,604,963.00 15,066,604,963.00 15,066,604,963.00 7,090,623,208.00 7,090,623,208.00 4,500,563,165.00
393,225,480.00 393,225,480.00 393,225,480.00 393,225,480.00 393,225,480.00 393,225,480.00 393,225,480.00 393,225,480.00 393,225,480.00 393,225,480.00 393,225,480.00 433,368,680.00

28,750,554,876.58 24,427,249,668.83 24,173,799,910.55 24,158,919,241.89 24,144,038,573.23 36,596,142,504.57 36,579,705,220.59 34,403,758,783.11 34,387,316,499.13 34,370,879,215.15 34,354,438,930.00 39,426,776,100.00

42,720,854.79 42,720,854.79 42,720,854.79 42,720,854.79 42,720,854.79 115,402,740.80 115,078,373.37 90,935,979.15 90,935,979.15 42,796,155.19 42,796,155.19 27,163,592.54

12,952,320.72 12,952,320.72 12,952,320.72 12,952,320.72 12,952,320.72 12,952,320.72 12,952,320.72 12,952,320.72 12,952,320.72 12,952,320.72 12,952,320.72 14,274,583.97

0.194% 0.228% 0.230% 0.230% 0.231% 0.351% 0.350% 0.302% 0.302% 0.162% 0.162% 0.105%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
36,363,780,134.88 42,183,304,969.55 38,355,243,735.22 38,923,495,618.88 44,938,302,383.90 48,609,595,135.99 47,939,624,043.37 114,031,981,735.50 113,247,700,959.70 115,682,195,659.30 109,486,363,461.00 114,418,842,668.00
21,330,556,420.59 25,287,928,530.26 22,911,498,151.38 23,037,431,065.94 27,179,850,845.82 19,801,219,976.11 20,011,329,986.81 51,760,535,956.45 83,679,266,784.19 85,852,916,308.02 79,384,743,163.00 84,299,539,566.00
4,212,335,852.06 5,743,482,697.16 4,352,920,831.88 4,477,551,433.33 6,197,783,013.99 5,970,264,536.73 5,277,323,069.04 7,648,239,522.86 1,240,243,641.43 1,275,825,414.95 1,291,256,721.00 580,470,631.00
14,950,493,653.10 15,625,353,366.99 15,488,223,065.02 15,611,881,192.50 17,585,597,811.43 18,483,917,429.59 18,738,585,303.03 49,112,275,754.76 47,457,544,267.98 47,662,915,661.33 46,144,892,560.00 50,378,509,155.00

128,742,675.52 152,627,784.90 138,284,605.14 139,044,685.66 164,046,668.50 119,512,214.68 120,780,354.36 312,405,816.04 505,054,461.71 518,173,737.64 479,134,441.15 508,798,179.22

138,748,702.03 189,182,628.67 143,379,383.00 147,484,548.11 204,146,672.73 196,652,518.77 173,827,954.78 251,922,767.76 40,851,964.68 42,023,980.65 42,532,267.21 19,119,925.25

1.789% 2.188% 1.819% 1.835% 2.094% 1.710% 1.572% 1.149% 1.150% 1.175% 1.130% 1.048%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
43,063,754,732.47 47,201,677,474.90 46,966,427,549.64 44,309,428,434.49 46,835,420,036.97 46,760,832,973.01 46,036,491,062.03 43,898,562,769.04 46,954,719,734.15 45,792,799,457.31 43,848,592,119.00 43,534,992,619.82
20,489,114,857.67 24,214,198,613.41 17,893,727,094.37 12,315,803,411.60 15,142,976,589.62 16,056,545,163.57 12,331,931,195.14 12,960,579,290.08 16,360,805,419.59 15,770,376,395.34 13,352,669,255.00 12,966,252,046.44
2,715,927,494.81 2,470,083,493.67 2,472,122,664.89 2,426,281,433.18 2,426,281,433.18 2,426,268,833.38 2,426,268,833.38 1,785,538,253.14 1,576,699,029.07 1,589,903,812.43 1,678,891,665.00 1,817,590,799.89
15,842,944,762.99 18,931,332,840.19 16,701,792,080.92 15,231,418,435.42 15,422,881,354.15 16,108,139,439.06 15,116,247,900.59 15,232,360,188.23 15,483,651,138.61 15,092,367,618.07 15,017,926,958.00 20,457,400,445.75

123,664,072.03 146,147,182.17 107,999,353.40 74,333,245.28 91,396,927.63 96,910,860.79 74,430,586.11 78,224,853.64 98,747,253.55 95,183,660.99 80,591,351.27 78,259,092.12

89,459,014.65 81,361,242.47 81,428,410.04 79,918,461.26 79,918,461.26 79,918,046.24 79,918,046.24 58,813,238.96 51,934,354.58 52,369,302.46 55,300,443.16 59,869,006.93

1.345% 1.202% 1.134% 1.013% 1.111% 1.098% 1.021% 0.900% 0.973% 0.978% 0.905% 0.675%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
184,175,272.00 270,158,043.34 166,904,245.18 213,000,863.25 169,951,881.13 243,330,893.20 210,095,364.39 210,447,926.97 222,208,317.33 269,845,875.50 227,242,127.00 145,433,988.35
128,766,350.00 128,766,350.00 128,766,350.00 128,766,350.00 128,766,350.00 167,618,393.75 167,226,443.75 167,226,443.75 175,539,050.00 112,344,162.50 160,105,625.00 70,800,000.00

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
311,343,850.76 314,378,150.67 308,999,868.67 308,999,868.67 355,819,167.78 377,242,040.80 341,105,349.16 367,260,492.87 387,647,631.09 392,851,417.09 395,275,790.00 423,927,528.36

777,182.00 777,182.00 777,182.00 777,182.00 777,182.00 1,011,677.34 1,009,311.68 1,009,311.68 1,059,483.24 678,064.26 966,333.28 427,320.38

0.250% 0.247% 0.252% 0.252% 0.218% 0.268% 0.296% 0.275% 0.273% 0.173% 0.244% 0.101%

SegurosHorizonte,C.A.

SegurosMercantil,C.A.

SegurosNuevoMundoS.A.

SegurosQualitasC.A.
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VII.4.2 Simulación de la estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 2003, 
Grupo A) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
20,499,015,150.50 21,288,263,847.40 22,639,574,166.22 23,059,390,096.00 24,872,406,308.00 26,616,454,161.00 25,812,334,266.76 30,548,846,113.87 32,145,392,495.84 31,416,047,431.31 32,239,355,871.18 35,751,700,369.62
17,025,244,918.18 17,616,845,730.48 18,773,826,667.91 19,612,283,807.00 21,245,311,286.00 22,654,433,210.00 22,761,791,726.94 27,212,427,834.94 28,071,177,834.94 28,368,968,314.94 28,645,965,598.21 31,879,539,183.79

412,574,791.00 412,574,791.00 412,574,791.00 412,574,791.00 372,574,791.00 372,574,791.00 222,574,791.00 222,574,791.00 222,574,791.00 60,035,607.00 60,035,607.00 60,035,607.00
8,722,936,247.39 8,232,767,631.60 9,093,880,350.99 9,053,904,401.00 9,324,598,575.00 9,500,348,708.00 9,148,876,442.90 9,501,712,054.44 10,257,240,055.00 9,250,637,659.46 9,265,429,560.16 10,369,383,053.10

315,586,387.52 326,552,524.22 347,998,761.04 363,540,720.11 393,811,135.91 419,931,153.55 421,921,191.68 504,419,868.10 520,337,983.32 525,857,940.44 530,992,466.98 590,931,211.57

13,979,375.90 13,979,375.90 13,979,375.90 13,979,375.90 12,624,045.79 12,624,045.79 7,541,557.89 7,541,557.89 7,541,557.89 2,034,201.64 2,034,201.64 2,034,201.64

3.778% 4.136% 3.980% 4.170% 4.359% 4.553% 4.694% 5.388% 5.146% 5.707% 5.753% 5.718%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
12,819,186,078.85 12,860,679,876.84 12,931,512,779.94 13,605,437,341.00 13,181,833,994.00 13,555,810,054.00 13,564,254,800.57 15,356,068,090.79 16,625,913,435.71 16,730,867,111.85 16,504,679,113.26 18,078,493,732.95
3,464,220,598.48 3,427,223,646.48 3,399,377,398.48 3,486,271,998.00 3,545,325,898.00 3,513,789,065.00 3,529,286,143.32 6,721,286,143.32 7,255,336,215.96 7,320,453,015.96 7,320,453,000.00 7,719,453,000.00

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
9,854,777,291.15 10,219,767,434.47 10,408,170,904.71 10,408,201,010.00 10,937,530,614.00 11,985,935,415.00 12,243,975,734.57 11,994,836,845.79 12,298,403,444.37 12,343,746,068.08 10,718,366,436.03 12,650,658,983.34

64,214,104.97 63,528,315.45 63,012,146.85 64,622,858.06 65,717,503.51 65,132,924.83 65,420,184.55 124,588,305.40 134,487,659.80 135,694,689.47 135,694,689.17 143,090,704.28

0.652% 0.622% 0.605% 0.621% 0.601% 0.543% 0.534% 1.039% 1.094% 1.099% 1.266% 1.131%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
47,511,885,712.20 46,934,930,264.27 49,634,539,930.44 51,904,287,229.00 55,665,830,154.00 52,888,233,746.00 56,322,231,570.10 60,071,448,989.56 59,138,121,861.46 62,893,197,894.34 61,533,409,990.06 68,505,676,800.64
26,326,687,447.87 25,640,719,168.44 28,249,855,084.68 28,256,118,746.00 34,194,097,802.00 31,648,681,959.00 35,249,578,000.00 38,662,338,212.40 38,367,078,040.00 39,276,380,000.00 40,521,289,158.92 40,260,430,612.00

21,550,800.04 21,550,800.04 21,550,800.04 21,550,800.00 21,550,800.00 21,550,800.00 21,550,800.04 21,550,800.04 21,550,800.04 21,550,800.04 21,550,800.04 28,619,521.88
30,109,397,218.40 30,575,014,142.96 31,066,296,975.22 31,543,447,839.00 32,807,814,647.00 33,526,640,763.00 34,040,008,002.48 34,902,606,968.53 35,886,097,059.72 36,935,975,585.76 37,652,616,183.68 46,415,824,405.52

488,001,448.84 475,286,081.03 523,650,012.49 523,766,118.09 633,834,746.67 586,651,954.62 653,399,527.35 716,659,743.11 711,186,688.73 728,041,854.23 751,117,961.86 746,282,589.05

730,211.20 730,211.20 730,211.20 730,211.20 730,211.20 730,211.20 730,211.20 730,211.20 730,211.20 730,211.20 730,211.20 969,722.49

1.623% 1.557% 1.688% 1.663% 1.934% 1.752% 1.922% 2.055% 1.984% 1.973% 1.997% 1.610%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
27,001,399,877.00 28,745,733,543.00 28,960,027,881.60 28,597,859,476.00 28,726,440,390.00 28,897,129,424.00 18,492,825,041.05 30,703,776,846.81 34,014,692,306.61 33,223,638,900.63 22,389,386,075.92 36,850,732,411.45
16,429,224,000.00 16,429,224,000.00 16,429,224,000.25 16,429,224,000.00 16,429,224,000.00 16,865,251,200.00 4,858,224,000.00 19,418,737,662.63 23,088,739,662.63 22,067,299,662.63 13,367,503,662.63 27,105,784,382.63
2,675,080,777.00 2,675,080,777.00 3,024,067,424.52 3,024,067,424.00 3,024,067,424.00 3,024,067,424.00 3,024,067,424.52 3,024,067,424.52 3,024,067,424.52 3,024,067,424.52 3,024,067,424.52 2,673,227,937.40
18,640,048,346.00 20,214,966,440.00 20,598,375,542.92 20,731,316,569.00 20,563,478,999.00 20,447,080,302.00 20,554,900,170.21 20,984,239,784.49 21,370,247,215.32 21,968,142,075.71 22,841,241,564.19 23,575,894,385.74

304,538,318.06 304,538,318.06 304,538,318.06 304,538,318.06 304,538,318.06 312,620,683.36 90,053,879.95 359,953,075.48 427,981,622.44 409,047,823.76 247,785,110.36 502,443,084.68

90,640,437.93 90,640,437.93 102,465,240.69 102,465,240.67 102,465,240.67 102,465,240.67 102,465,240.69 102,465,240.69 102,465,240.69 102,465,240.69 102,465,240.69 90,577,657.70

2.120% 1.955% 1.976% 1.963% 1.979% 2.030% 0.937% 2.204% 2.482% 2.328% 1.533% 2.515%

Banesco Seguros, C.A .

C.A . de Seguros La Occidenta l

Aseguradora Nacional Unida Uniseguros, S.A .

C.A . Seguros Catatum bo
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
22,287,881,280.16 20,389,160,392.87 21,179,729,987.14 22,960,113,607.00 24,138,460,004.00 24,138,460,004.00 25,853,416,730.79 24,369,817,495.02 24,271,287,321.64 22,220,579,497.18 20,700,286,058.97 25,214,685,394.38
16,420,227,020.31 13,850,196,620.31 13,450,050,000.00 13,450,050,000.00 11,959,350,000.00 11,959,350,000.00 14,330,550,000.00 13,504,850,000.00 13,832,895,760.00 13,649,865,200.00 11,835,145,200.00 14,485,451,360.00

25,442,097.20 30,339,309.82 30,339,309.82 30,339,309.00 30,339,309.00 30,339,309.00 30,339,309.82 30,339,309.82 30,339,309.82 43,200,406.46 43,200,406.46 106,391,222.46
19,531,554,107.91 19,490,825,186.27 17,873,790,303.70 17,376,772,142.00 17,023,382,370.00 16,865,337,253.00 17,140,756,092.55 16,614,414,349.41 16,524,639,165.37 15,861,355,571.12 15,983,260,553.00 17,998,719,434.14

304,371,546.63 256,732,489.83 249,315,220.53 249,315,220.53 221,683,040.78 221,683,040.78 265,636,501.99 250,331,014.09 256,411,794.53 253,019,070.75 219,380,733.57 268,507,812.26

862,061.01 1,027,994.50 1,027,994.50 1,027,994.47 1,027,994.47 1,027,994.47 1,027,994.50 1,027,994.50 1,027,994.50 1,463,770.29 1,463,770.29 3,604,880.67

1.563% 1.322% 1.401% 1.441% 1.308% 1.321% 1.556% 1.513% 1.558% 1.604% 1.382% 1.512%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
211,671,684,642.80 215,685,288,310.10 160,508,029,928.40 170,550,761,153.00 172,491,911,516.00 161,161,332,785.00 162,762,405,497.50 159,368,071,374.40 186,724,689,007.40 185,249,897,209.30 177,617,530,187.00 218,651,838,038.30
128,220,810,412.50 132,788,744,963.80 87,562,174,710.63 89,884,896,328.00 102,866,314,911.00 85,143,443,446.00 83,436,942,385.08 92,900,276,118.85 112,039,292,617.80 106,525,417,157.80 105,111,841,448.20 127,075,415,020.70
31,153,460,377.02 25,963,756,417.27 21,744,686,083.21 20,631,287,662.00 19,713,954,948.00 27,321,378,948.00 27,370,434,948.06 16,007,061,853.23 24,427,930,253.23 26,107,446,566.87 24,159,901,866.90 23,967,350,667.40
96,942,601,935.63 96,689,379,509.87 101,838,648,314.69 101,666,180,717.00 101,939,782,922.00 109,580,592,575.00 109,834,062,926.89 110,490,368,847.18 113,090,338,842.45 112,820,187,559.93 114,971,964,251.72 132,593,430,755.94

2,376,749,500.93 2,461,422,465.72 1,623,085,631.53 1,666,140,479.08 1,906,768,970.19 1,578,251,112.80 1,546,618,762.86 1,722,034,700.86 2,076,802,758.91 1,974,595,475.20 1,948,392,900.50 2,355,518,018.17

1,055,580,570.06 879,736,519.42 736,780,693.18 699,055,133.13 667,972,916.98 925,737,186.68 927,399,363.53 542,371,321.57 827,697,733.41 884,605,209.06 818,616,059.87 812,091,798.93

3.541% 3.456% 2.317% 2.326% 2.526% 2.285% 2.253% 2.049% 2.568% 2.534% 2.407% 2.389%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
166,776,901,195.50 137,890,499,221.30 139,745,422,773.00 140,328,405,258.00 132,972,350,208.00 197,982,306,203.00 122,188,776,293.10 179,700,301,676.70 195,171,215,303.70 172,842,704,388.30 115,941,487,746.70 238,564,952,251.70
141,746,165,064.30 109,113,554,292.50 88,790,363,652.47 88,790,363,648.00 78,536,363,648.00 134,407,259,248.00 65,710,272,959.23 141,562,355,984.00 152,142,355,984.00 138,120,755,984.00 87,688,768,784.00 185,892,914,400.00

145,397,827.43 158,902,464.93 158,902,464.93 158,902,464.00 158,902,464.00 181,674,144.00 181,674,144.93 181,674,144.93 181,674,144.93 181,674,144.93 181,674,144.93 211,929,793.48
128,347,988,240.96 121,156,305,114.70 134,485,149,291.90 136,571,058,787.00 143,720,883,078.00 154,350,058,269.00 155,331,051,750.75 166,314,795,936.60 176,500,592,040.88 179,100,002,465.94 178,995,297,936.22 180,312,708,663.26

2,627,460,597.01 2,022,570,165.29 1,645,851,806.89 1,645,851,806.81 1,455,779,779.47 2,491,423,859.45 1,218,030,505.03 2,624,053,442.29 2,820,168,329.09 2,560,258,641.30 1,625,432,227.22 3,445,781,461.73

4,926,551.33 5,384,132.37 5,384,132.37 5,384,132.34 5,384,132.34 6,155,710.93 6,155,710.96 6,155,710.96 6,155,710.96 6,155,710.96 6,155,710.96 7,180,870.74

2.051% 1.674% 1.228% 1.209% 1.017% 1.618% 0.788% 1.581% 1.601% 1.433% 0.912% 1.915%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
5,156,587,295.00 5,188,106,650.00 5,142,489,841.59 5,019,478,830.00 5,213,775,386.00 5,275,653,800.00 5,945,043,317.38 8,651,720,345.29 8,142,676,031.70 8,076,110,265.00 9,662,114,602.31 9,265,613,828.65
3,623,973,623.00 3,623,973,623.00 3,623,973,623.53 3,623,973,623.00 3,770,698,777.00 3,770,698,777.00 4,599,898,114.50 6,812,843,394.50 6,812,843,394.50 6,765,936,596.54 8,365,936,596.54 7,554,806,815.52

4,351,214.00 4,351,214.00 4,351,214.10 4,351,214.00 4,351,214.00 4,351,214.00 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10 4,351,214.10
6,144,754,742.00 6,425,632,316.00 6,487,801,506.63 6,737,058,349.00 6,911,240,541.00 6,935,260,875.00 6,715,542,885.41 8,028,200,269.19 7,523,453,688.82 7,534,556,316.16 6,888,102,530.52 8,077,123,622.74

67,175,347.53 67,175,347.53 67,175,347.54 67,175,347.53 69,895,100.55 69,895,100.55 85,265,453.50 126,285,445.29 126,285,445.29 125,415,963.11 155,074,169.06 140,038,760.25

147,433.28 147,433.28 147,433.29 147,433.28 147,433.28 147,433.28 147,433.29 147,433.29 147,433.29 147,433.29 147,433.29 147,433.29

1.096% 1.048% 1.038% 0.999% 1.013% 1.010% 1.272% 1.575% 1.681% 1.667% 2.253% 1.736%

Estar Seguros S.A .

Mult inacional de Seguros C.A .

Seguros A ltam ira C.A .

MAPFRE La Seguridad C.A . de Seguros
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
29,432,567,827.80 43,286,818,683.73 43,455,740,535.28 39,747,634,817.00 41,528,946,412.00 36,521,022,029.00 39,296,488,714.32 38,892,298,938.67 40,813,570,343.30 39,192,321,787.41 41,111,678,391.72 41,041,309,113.40
27,732,931,975.30 11,724,530,220.50 14,558,938,427.93 4,148,986,050.00 14,431,136,268.00 16,673,613,417.00 21,933,914,574.25 26,816,886,096.00 31,509,242,147.80 32,833,928,958.50 40,575,656,322.25 35,444,636,558.80

203,159,259.45 199,123,620.35 188,189,200.13 201,362,532.00 223,527,119.00 226,050,862.00 229,867,839.95 243,771,908.25 249,907,168.25 263,335,526.10 270,725,711.50 265,962,584.35
16,346,989,017.14 16,218,789,468.45 17,451,799,971.06 17,872,116,393.00 17,970,158,764.00 19,027,720,233.00 18,025,320,958.83 17,851,044,379.90 20,006,330,125.66 20,496,476,123.70 21,788,722,510.92 21,788,722,510.92

514,068,129.97 217,330,332.42 269,869,996.39 76,907,176.71 267,501,007.15 309,068,412.84 406,575,347.25 497,087,956.63 584,067,245.47 608,622,141.87 752,125,732.19 657,015,206.66

6,883,696.52 6,746,955.94 6,376,462.22 6,822,817.55 7,573,825.86 7,659,338.48 7,788,670.11 8,259,785.17 8,467,667.73 8,922,664.17 9,173,067.69 9,011,677.45

3.187% 1.382% 1.583% 0.468% 1.531% 1.665% 2.299% 2.831% 2.962% 3.013% 3.494% 3.057%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
9,842,877,472.00 8,585,723,967.00 8,472,768,241.00 8,428,023,702.63 8,429,316,090.00 8,607,028,106.52 8,628,198,260.39 3,360,915,552.67 3,352,634,857.89 3,136,065,529.36 3,380,625,191.47
9,432,795,000.00 8,164,000,000.00 8,024,000,000.00 8,024,000,000.00 8,024,000,000.00 8,024,000,000.00 8,024,000,000.00 2,744,000,000.00 2,744,000,000.00 2,744,000,000.00 2,744,000,000.00

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
1,564,578,762.00 1,564,671,145.00 1,564,709,066.00 1,563,463,929.22 1,563,512,439.00 1,847,491,809.04 1,847,534,530.87 1,845,853,717.92 1,845,831,243.01 1,845,810,218.10 2,088,022,263.29

174,849,860.46 151,330,995.83 148,735,902.81 148,735,902.81 148,735,902.81 148,735,902.81 148,735,902.81 50,863,823.19 50,863,823.19 50,863,823.19 50,863,823.19

11.176% 9.672% 9.506% 9.513% 9.513% 8.051% 8.051% 2.756% 2.756% 2.756% 2.436%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
238,416,045,107.00 287,681,775,480.50 291,021,080,771.80 299,445,827,340.00 308,073,677,034.00 311,570,896,788.00 319,120,708,694.70 324,631,719,025.20 333,140,030,898.50 350,210,182,231.70 358,973,211,313.10 365,502,940,237.30
207,919,546,485.00 253,868,068,410.80 251,950,873,405.80 262,242,679,405.00 266,723,299,780.00 267,069,159,770.00 270,395,661,510.30 286,924,319,220.80 296,429,717,824.00 303,964,087,024.00 303,971,069,524.00 302,126,243,048.30

39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00 39,585,600.00
229,689,749,515.00 224,012,030,984.75 223,864,271,243.39 228,594,843,070.00 232,917,324,442.00 234,672,231,023.00 234,409,414,386.84 239,910,275,791.00 246,091,107,869.45 249,634,756,948.86 252,599,346,906.67 145,209,679,088.90

3,854,075,455.87 4,705,794,659.68 4,670,256,806.99 4,861,029,620.65 4,944,084,096.80 4,950,495,088.56 5,012,156,384.61 5,318,537,843.58 5,494,733,511.93 5,634,393,432.80 5,634,522,863.06 5,600,326,460.85

1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89 1,341,288.89

1.679% 2.101% 2.087% 2.127% 2.123% 2.110% 2.139% 2.217% 2.233% 2.258% 2.231% 3.858%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
10,446,632,505.50 10,387,005,415.15 9,839,067,806.32 10,273,587,997.00 11,726,646,906.00 12,196,311,074.00 12,186,904,911.44 12,435,241,854.57 12,178,580,774.76 12,348,872,299.35 12,615,346,265.49 9,339,441,765.93
3,402,265,496.03 3,402,265,496.03 3,402,265,496.03 4,358,216,913.00 4,459,210,238.00 4,459,210,238.00 3,959,286,061.40 3,962,744,101.86 3,961,015,081.63 3,961,015,081.63 1,950,853,778.92 1,750,853,778.92
1,656,357,807.00 1,656,357,807.00 1,656,357,807.00 1,656,357,807.00 1,656,357,807.00 2,292,941,040.00 2,292,941,040.00 2,292,941,040.00 2,292,941,040.00 2,292,941,040.00 2,292,941,040.00 2,292,941,040.00
9,427,715,865.28 9,427,715,865.28 9,421,767,214.83 9,415,818,564.38 9,490,332,217.42 9,485,576,858.42 10,221,372,581.42 10,640,967,087.22 10,823,570,783.09 11,036,372,537.23 11,075,780,654.17 11,747,454,178.69

63,065,681.72 63,065,681.72 63,065,681.72 80,785,559.22 82,657,609.74 82,657,609.74 73,390,825.87 73,454,925.42 73,422,875.65 73,422,875.65 36,161,764.46 32,454,488.72

56,122,790.12 56,122,790.12 56,122,790.12 56,122,790.12 56,122,790.12 77,692,300.66 77,692,300.66 77,692,300.66 77,692,300.66 77,692,300.66 77,692,300.66 77,692,300.66

1.264% 1.264% 1.265% 1.454% 1.462% 1.690% 1.478% 1.420% 1.396% 1.369% 1.028% 0.938%

Seguros Canarias de Venezuela C.A .

Seguros Banvalor C.A .

Seguros Caracas de Liberty  Mutual, C.A .

Seguros Caroni C.A .
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
20,437,589,856.00 18,302,393,506.00 17,365,193,929.00 17,842,574,022.00 18,002,022,577.00 18,005,414,701.01 18,009,927,176.59 17,726,608,997.83 17,411,899,754.02 17,631,355,592.18 17,988,545,138.09
15,604,113,000.00 13,473,600,000.00 13,473,600,000.00 13,473,600,000.00 13,473,600,000.00 13,473,600,000.00 13,473,600,000.00 13,473,600,000.00 13,473,600,000.00 13,473,600,000.00 13,473,600,000.00

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
8,343,094,729.00 8,704,887,990.00 8,076,603,756.00 8,197,878,091.00 8,067,565,245.00 0.00 8,075,424,524.40 8,079,998,066.85 9,394,034,395.03 9,347,981,570.84 9,630,404,225.15 9,540,463,063.90

289,243,748.08 249,751,752.25 249,751,752.25 249,751,752.25 249,751,752.25 0.00 249,751,752.25 249,751,752.25 249,751,752.25 249,751,752.25 249,751,752.25 249,751,752.25

3.467% 2.869% 3.092% 3.047% 3.096% 3.093% 3.091% 2.659% 2.672% 2.593% 2.618%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
36,944,041,809.51 43,574,078,618.08 38,876,924,757.00 72,974,983,456.00 69,369,512,884.00 65,776,239,909.00 87,987,560,123.29 87,661,460,891.90 83,944,670,546.75 90,693,089,063.29 93,365,193,495.87 88,876,271,138.56
4,117,967,406.00 9,695,623,208.00 675,563,165.00 675,563,165.00 1,443,283,956.00 10,680,317,287.00 10,680,317,287.38 10,680,317,287.38 10,080,317,287.38 24,415,555,383.38 24,415,555,383.38 24,415,555,383.38
393,225,480.00 393,225,480.00 433,368,680.00 433,368,680.00 433,368,680.00 433,368,680.00 433,368,680.00 433,368,680.00 433,368,680.00 433,368,680.00 433,368,680.00 433,368,680.00

41,708,994,431.40 39,887,789,740.16 42,011,400,146.00 43,606,485,766.00 43,176,469,196.00 46,973,552,711.00 46,101,566,801.02 47,255,588,128.91 48,038,707,248.15 56,443,648,229.56 61,824,032,739.35 61,952,435,389.06

76,332,203.37 179,721,743.66 12,522,494.67 12,522,494.67 26,753,258.00 197,974,406.03 197,974,406.03 197,974,406.03 186,852,578.80 452,575,981.12 452,575,981.12 452,575,981.12

13,323,758.30 13,323,758.30 14,683,940.49 14,683,940.49 14,683,940.49 14,683,940.49 14,683,940.49 14,683,940.49 14,683,940.49 14,683,940.49 14,683,940.49 14,683,940.49

0.215% 0.484% 0.065% 0.062% 0.096% 0.453% 0.461% 0.450% 0.420% 0.828% 0.756% 0.754%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
131,327,957,031.70 130,923,600,417.70 134,777,899,576.20 139,754,500,677.00 144,020,475,174.00 146,326,221,375.00 134,242,378,039.50 149,434,159,967.00 150,112,501,961.90 148,582,041,199.90 140,858,596,702.90 166,083,928,974.50
96,836,843,005.04 94,860,081,588.28 98,108,050,284.63 103,937,409,926.00 113,017,374,408.00 113,409,685,927.00 101,438,428,928.60 116,436,902,095.50 117,682,018,750.80 116,274,440,941.40 108,356,244,244.40 131,183,739,209.50

587,381,491.74 1,822,258,459.10 1,845,265,318.92 1,844,186,823.00 1,290,157,071.00 615,492,044.00 616,710,444.69 614,778,691.14 639,626,861.99 660,593,979.34 660,452,223.23 1,423,986,645.80
51,714,782,441.44 55,653,167,994.85 55,959,372,220.96 56,420,102,538.00 57,519,180,779.00 57,666,831,649.00 57,291,807,802.52 57,700,520,988.02 56,871,508,072.96 56,872,510,081.65 56,229,955,493.44 61,177,749,314.59

1,795,004,395.49 1,758,362,397.24 1,818,567,975.05 1,926,623,193.03 2,094,932,853.39 2,102,204,888.28 1,880,301,134.86 2,158,318,513.63 2,181,398,467.50 2,155,307,072.15 2,008,532,379.44 2,431,671,471.22

19,902,395.51 61,744,043.83 62,523,591.08 62,487,048.13 43,714,718.04 20,854,872.45 20,896,155.83 20,830,701.74 21,672,638.59 22,383,072.73 22,378,269.57 48,249,299.34

3.509% 3.270% 3.362% 3.526% 3.718% 3.682% 3.318% 3.777% 3.874% 3.829% 3.612% 4.054%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
44,835,739,128.89 46,104,003,355.60 49,825,083,440.03 50,835,397,601.00 51,225,394,852.00 55,132,749,231.00 51,774,963,135.01 58,741,160,322.69 55,644,484,246.23 56,624,804,556.00 57,818,490,554.87 52,076,786,423.63
14,846,713,068.91 16,022,922,068.91 17,814,445,236.76 9,073,591,537.00 8,914,863,205.00 12,060,676,613.00 8,715,503,123.58 12,104,258,670.18 7,145,631,498.81 9,370,239,605.95 12,550,378,659.54 9,936,863,944.55
1,214,777,592.22 1,107,625,992.22 999,910,632.70 893,129,135.00 773,129,135.00 679,838,855.00 679,838,855.50 683,637,111.83 683,637,111.83 683,637,111.83 683,637,111.83 683,637,111.83
20,656,158,563.76 20,660,785,012.88 20,621,856,159.29 20,705,834,340.00 20,537,445,478.00 21,160,970,551.00 21,230,280,137.03 26,546,062,777.32 28,429,606,364.83 26,897,783,359.07 26,638,778,111.89 32,092,536,925.11

275,204,296.12 297,006,951.59 330,215,303.50 168,191,529.03 165,249,280.56 223,561,269.26 161,553,866.59 224,369,122.77 132,454,131.62 173,690,309.98 232,638,571.85 184,193,473.31

41,160,616.12 37,529,971.38 33,880,224.63 30,262,120.16 26,196,129.84 23,035,151.71 23,035,151.73 23,163,849.01 23,163,849.01 23,163,849.01 23,163,849.01 23,163,849.01

1.532% 1.619% 1.766% 0.958% 0.932% 1.165% 0.869% 0.932% 0.547% 0.732% 0.960% 0.646%

Seguros Horizonte, C.A .

Seguros Mercant il, C.A .

Seguros Nuevo Mundo S.A .

Seguros Const itucion C.A .
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
79,463,344.33 74,993,045.49 550,868,007.95 687,431,959.08 687,431,959.08 895,001,108.00 962,120,039.80 1,260,043,555.48 1,521,704,459.77 1,233,407,422.89 1,374,626,068.06 3,221,096,776.66
16,800,000.00 16,800,000.00 16,800,000.00 27,213,247.35 27,213,247.35 80,838,247.00 216,302,415.21 218,802,415.21 168,452,415.21 148,255,000.00 428,255,000.00 518,102,500.00

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
515,654,129.86 473,635,117.61 968,714,583.75 956,092,414.91 956,092,414.91 923,927,528.00 952,001,529.68 923,927,528.36 1,259,506,908.09 923,927,528.36 923,927,528.36 1,299,058,668.78

311,411.16 311,411.16 311,411.16 504,435.06 504,435.06 1,498,448.36 4,009,463.49 4,055,804.43 3,122,497.76 2,748,110.83 7,938,296.87 9,603,744.15

0.060% 0.066% 0.032% 0.053% 0.053% 0.162% 0.421% 0.439% 0.248% 0.297% 0.859% 0.739%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
51,035,269,253.54 47,928,610,425.89 48,677,245,507.22 52,569,338,992.00 55,520,302,748.00 52,171,421,508.00 60,267,092,708.76 63,233,922,349.88 64,011,693,364.41 60,428,647,942.70 65,562,252,805.78 87,127,468,432.63
32,282,168,857.93 27,915,734,656.00 28,810,609,640.00 30,157,079,480.00 32,206,008,576.00 30,046,637,800.00 39,388,083,616.00 39,291,432,627.40 40,764,332,627.40 38,189,582,627.40 33,782,731,616.00 34,547,564,704.00
2,732,439,228.84 2,732,445,983.84 2,732,445,983.84 2,732,445,983.00 2,732,445,983.00 2,732,445,983.00 2,732,445,983.84 2,732,445,983.84 2,732,489,218.84 2,732,489,218.84 2,732,489,218.84 2,732,489,218.84
31,719,762,126.71 29,479,346,692.37 29,710,709,264.83 30,004,542,664.00 30,926,864,779.00 33,920,706,977.00 33,975,381,059.00 34,257,294,053.35 35,431,369,620.62 36,516,094,891.44 39,522,911,239.98 53,749,454,495.22

598,394,507.69 517,456,629.69 534,044,371.29 559,003,046.18 596,982,771.86 556,955,857.37 730,112,434.76 728,320,875.43 755,623,107.64 707,896,566.54 626,209,507.26 640,386,743.03

92,583,928.85 92,584,157.73 92,584,157.73 92,584,157.70 92,584,157.70 92,584,157.70 92,584,157.73 92,584,157.73 92,585,622.67 92,585,622.67 92,585,622.67 92,585,622.67

2.178% 2.069% 2.109% 2.172% 2.230% 1.915% 2.421% 2.396% 2.394% 2.192% 1.819% 1.364%

Zurich Seguros S.A .

Seguros Qualitas C.A .
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VII.4.3 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 2004, 
Grupo A) 

 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
18.121.471.643,30 19.720.572.969,78 19.754.850.073,76 20.932.021.805,01 21.782.620.250,15 20.965.534.539,15 24.436.207.429,23 24.413.635.225,96 24.135.203.550,64 24.670.319.380,39 27.585.847.899,49 34.089.798.889,43
7.719.453.000,00 9.286.560.000,00 9.286.560.000,00 11.017.444.290,90 15.435.768.426,69 14.641.254.918,96 18.134.500.012,31 18.134.500.012,31 18.134.500.012,31 18.691.174.712,00 21.628.262.101,04 24.438.487.610,66

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
12.853.129.972,78 13.882.846.150,25 14.804.280.415,85 16.657.981.209,49 16.671.739.391,46 19.905.828.869,65 20.864.991.881,08 21.114.383.165,84 21.273.825.085,77 21.294.026.767,08 20.901.011.252,21 24.429.240.240,45

113.859.195,88 136.973.468,72 136.973.468,72 162.503.398,57 227.672.113,66 215.953.321,00 267.477.448,08 267.477.448,08 267.477.448,08 275.688.202,61 319.009.200,65 360.459.030,94

0,886% 0,987% 0,925% 0,976% 1,366% 1,085% 1,282% 1,267% 1,257% 1,295% 1,526% 1,476%

Banesco Seguros C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
70.950.487.359,16 75.486.652.296,14 77.247.495.616,66 79.998.624.894,19 82.343.995.530,55 85.453.110.678,82 85.238.546.546,85 90.237.786.928,39 93.686.666.063,70 90.739.878.697,92 86.958.518.226,02 101.091.873.471,20
42.062.249.700,00 48.849.662.640,00 51.163.162.640,00 51.275.412.640,00 52.272.912.640,00 52.272.912.642,00 53.893.787.642,00 57.579.096.878,00 60.362.320.604,04 59.044.490.636,46 59.044.490.636,46 62.623.184.126,07

28.619.521,88 28.619.521,88 28.619.521,88 28.619.521,88 28.619.521,88 28.619.521,88 28.619.521,88 28.619.521,88 28.619.521,88 28.619.521,88 28.619.521,88 53.345.440,42
47.562.073.351,89 44.200.972.237,31 44.487.573.060,54 44.791.478.533,38 45.628.683.896,86 46.290.701.108,29 46.611.072.866,62 47.396.049.326,34 46.657.364.421,75 46.970.206.217,49 47.077.698.996,55 57.997.402.501,64

620.403.275,67 720.515.210,99 754.638.516,05 756.294.163,77 771.006.935,24 771.006.935,27 794.914.267,06 849.271.272,17 890.322.835,72 870.885.310,76 870.885.310,76 923.669.771,39

837.796,91 837.796,91 837.796,91 837.796,91 837.796,91 837.796,91 837.796,91 837.796,91 837.796,91 837.796,91 837.796,91 1.561.613,96

1,306% 1,632% 1,698% 1,690% 1,692% 1,667% 1,707% 1,794% 1,910% 1,856% 1,852% 1,595%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
18.844.485.530,22 37.950.751.436,95 26.661.553.832,55 52.979.835.858,43 49.917.553.946,89 52.691.435.389,91 45.761.328.192,98 14.193.354.854,04 14.516.937.690,03 50.726.003.633,19 19.072.660.095,50 57.249.143.725,60
11.378.356.432,00 29.963.040.000,00 16.429.440.000,00 41.456.640.000,00 41.456.640.000,00 45.193.440.000,00 36.539.040.000,00 3.479.040.000,00 3.479.040.000,00 43.341.866.668,80 12.104.640.000,00 44.729.280.000,00

341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 880.164.716,38
32.705.774.392,96 36.229.439.658,38 40.176.630.402,82 42.441.316.392,56 41.552.226.203,29 42.662.066.065,63 43.707.289.377,52 47.354.372.049,74 48.673.433.455,88 48.460.083.096,62 48.562.458.771,56 46.533.528.858,39

167.826.724,74 441.944.220,71 242.328.417,19 611.470.747,23 611.470.747,23 666.587.222,86 538.937.890,09 51.314.606,98 51.314.606,98 639.277.172,45 178.539.149,96 659.741.027,37

10.007.691,64 10.007.691,64 10.007.691,64 10.007.691,64 10.007.691,64 10.007.691,64 10.007.691,64 10.007.691,64 10.007.691,64 10.007.691,64 10.007.691,64 25.765.604,34

0,544% 1,247% 0,628% 1,464% 1,496% 1,586% 1,256% 0,129% 0,126% 1,340% 0,388% 1,473%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
22.911.679.268,54 41.015.772.019,18 36.024.598.109,09 46.742.538.109,01 44.985.875.613,61 45.153.674.998,81 48.399.656.455,05 23.637.612.824,07 26.298.545.577,77 46.054.586.127,50 20.649.085.182,12 62.112.576.994,22
13.142.233.662,63 30.326.233.662,63 24.674.233.662,63 33.079.033.662,63 33.079.033.662,63 33.079.033.662,63 33.079.033.662,63 9.170.233.662,63 8.988.280.395,43 33.432.280.395,43 8.988.280.395,43 42.348.280.396,80
2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.673.227.937,40 2.942.699.330,60

23.732.358.269,54 27.409.565.578,79 30.104.495.179,81 30.533.768.348,02 31.761.575.312,60 32.195.355.100,43 33.149.274.256,67 34.655.863.097,70 35.825.228.080,05 37.549.067.416,45 37.630.529.910,24 40.431.528.016,92

193.843.288,75 447.301.198,51 363.936.201,66 487.904.022,89 487.904.022,89 487.904.022,89 487.904.022,89 135.257.696,47 132.573.950,27 493.114.287,00 132.573.950,27 624.622.127,07

78.255.049,39 78.255.049,39 78.255.049,39 78.255.049,39 78.255.049,39 78.255.049,39 78.255.049,39 78.255.049,39 78.255.049,39 78.255.049,39 78.255.049,39 86.143.451,60

1,147% 1,917% 1,469% 1,854% 1,783% 1,759% 1,708% 0,616% 0,588% 1,522% 0,560% 1,758%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
26.681.673.095,87 30.195.886.921,11 32.366.180.135,18 34.322.350.460,30 35.045.466.402,52 40.495.071.616,71 35.865.176.894,69 29.755.473.029,98 37.108.882.257,70 33.788.891.258,94 34.300.503.337,29 36.102.488.806,10
14.662.325.760,00 17.027.925.760,00 17.200.053.760,00 17.200.053.760,00 17.200.053.760,00 16.108.128.000,00 16.108.128.000,00 16.108.128.000,00 16.108.128.000,00 16.093.855.185,00 18.246.430.185,00 18.056.629.500,00

106.391.222,46 106.391.222,46 106.391.222,46 106.391.222,46 106.391.222,46 157.042.425,00 165.306.950,40 148.516.846,36 179.185.119,45 197.895.442,00 138.489.069,00 193.751.670,00
18.122.429.866,11 20.279.602.268,38 18.985.782.867,39 17.884.674.654,79 18.882.587.075,21 18.400.443.874,56 17.610.132.450,25 17.554.286.264,98 25.428.858.571,44 22.910.008.103,14 23.353.513.296,58 23.389.514.541,01

216.264.108,44 251.155.870,04 253.694.697,04 253.694.697,04 253.694.697,04 237.589.179,07 237.589.179,07 237.589.179,07 237.589.179,07 237.378.660,11 269.128.378,46 266.328.885,62

3.114.455,84 3.114.455,84 3.114.455,84 3.114.455,84 3.114.455,84 4.597.199,72 4.839.132,27 4.347.625,20 5.245.396,46 5.793.115,27 4.054.075,89 5.671.812,08

1,211% 1,254% 1,353% 1,436% 1,360% 1,316% 1,377% 1,378% 0,955% 1,061% 1,170% 1,163%

Estar Seguros, S.A. 

C.A. Seguros Catatumbo 

C.A. de Seguros La Occidental 

C.A. Seguros Guayana 



 193 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
216.098.202.728,20 245.017.139.219,87 275.814.494.022,69 291.853.828.015,33 299.008.980.898,41 285.733.645.161,89 294.221.617.853,25 294.389.676.134,36 272.749.529.216,97 272.853.029.081,11 277.989.106.951,79 305.817.399.403,61
131.717.668.032,50 175.335.192.910,54 197.740.391.722,44 214.634.564.337,61 203.881.446.679,26 222.279.034.376,21 193.869.580.466,78 213.813.567.646,36 200.809.851.797,78 202.648.151.797,78 206.123.934.727,51 219.718.325.210,10
24.512.566.667,40 7.886.707.167,40 2.254.387.167,40 2.254.387.167,40 2.254.387.167,40 2.254.387.167,40 2.254.387.167,40 2.254.387.167,40 1.785.887.167,40 2.285.887.167,40 2.285.887.167,40 2.339.372.670,43

143.254.432.054,95 146.870.302.404,16 153.653.452.171,26 157.435.532.400,17 136.446.571.952,84 140.102.983.112,60 141.956.858.523,52 143.926.548.354,81 148.892.912.074,08 153.052.985.319,25 158.712.720.919,79 181.276.993.834,71

1.942.788.921,04 2.586.131.954,37 2.916.600.696,16 3.165.783.754,72 3.007.179.080,30 3.278.536.978,49 2.859.507.602,00 3.153.674.344,49 2.961.874.144,41 2.988.988.417,89 3.040.254.984,24 3.240.767.425,83

717.571.475,41 230.872.440,86 65.994.065,32 65.994.065,32 65.994.065,32 65.994.065,32 65.994.065,32 65.994.065,32 52.279.376,00 66.916.184,24 66.916.184,24 68.481.898,34

1,857% 1,918% 1,941% 2,053% 2,252% 2,387% 2,061% 2,237% 2,024% 1,997% 1,958% 1,826%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
134.478.309.300,40 296.690.014.670,40 224.219.856.602,70 267.973.224.299,90 265.557.999.936,70 285.862.455.069,90 256.033.287.244,60 63.925.725.420,56 55.583.870.648,21 279.000.068.364,71 59.837.569.166,29 318.150.617.427,53
94.262.914.400,00 228.178.697.280,00 162.026.537.280,00 229.511.881.280,00 236.487.481.280,00 255.171.481.280,00 215.144.742.560,00 6.618.944.000,00 7.900.332.171,91 239.544.224.000,00 26.140.544.000,00 261.762.944.000,00

197.501.678,58 197.501.678,58 197.501.678,58 197.501.678,58 197.501.678,58 197.501.678,58 197.501.678,58 197.501.678,58 197.501.678,58 197.501.678,58 197.501.678,58 249.317.031,08
181.987.469.969,71 199.430.803.521,91 210.067.411.080,83 202.775.867.482,84 210.257.280.574,44 230.261.194.407,59 239.144.051.634,14 260.869.350.906,55 263.551.479.837,86 266.780.365.239,57 273.889.704.928,23 264.063.145.517,95

1.390.344.579,40 3.365.554.915,40 2.389.834.000,58 3.385.218.906,90 3.488.106.534,66 3.763.688.912,81 3.173.308.702,68 97.627.078,16 116.527.099,56 3.533.192.406,43 385.563.759,45 3.860.910.651,83

5.781.588,39 5.781.588,39 5.781.588,39 5.781.588,39 5.781.588,39 5.781.588,39 5.781.588,39 5.781.588,39 5.781.588,39 5.781.588,39 5.781.588,39 7.298.411,15

0,767% 1,690% 1,140% 1,672% 1,662% 1,637% 1,329% 0,040% 0,046% 1,327% 0,143% 1,465%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
9.524.683.433,73 9.928.595.808,81 10.397.304.456,56 25.228.349.099,32 19.324.452.983,70 20.433.241.941,06 17.689.571.155,12 29.841.676.542,48 26.324.216.224,03 26.854.693.516,95 30.311.356.501,25 30.742.767.963,24
7.854.806.815,52 8.854.806.815,52 8.693.661.535,52 8.811.741.535,52 18.216.376.679,71 18.216.376.679,71 17.053.871.611,32 17.491.341.535,52 17.491.341.535,52 17.304.645.535,52 17.304.645.535,52 20.927.457.055,52

4.351.214,10 4.351.214,10 387.993.832,00 387.993.832,00 387.993.680,00 387.993.832,00 387.993.832,00 502.693.406,00 547.094.606,01 953.786.102,51 1.298.384.902,51 1.298.384.902,51
8.259.765.254,36 8.496.934.861,69 9.785.444.572,50 19.153.659.662,43 15.418.723.370,47 14.236.586.572,66 10.790.651.593,51 12.365.505.887,69 12.127.761.017,96 14.582.292.293,66 16.146.348.924,72 13.453.981.013,96

115.855.616,68 130.605.262,27 128.228.426,50 129.970.064,65 268.685.099,91 268.685.099,91 251.538.562,15 257.991.088,49 257.991.088,49 255.237.388,66 255.237.388,66 308.672.574,61

127.375,77 127.375,77 11.357.982,63 11.357.982,63 11.357.978,18 11.357.982,63 11.357.982,63 14.715.653,97 16.015.437,67 27.920.768,56 38.008.421,67 38.008.421,67

1,404% 1,539% 1,426% 0,738% 1,816% 1,967% 2,436% 2,205% 2,259% 1,942% 1,816% 2,577%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
42.302.391.544,03 52.700.719.962,43 50.223.904.303,08 58.638.329.002,03 66.167.377.068,56 78.884.174.532,37 52.277.143.082,22 59.645.707.534,48 67.447.359.795,81 65.632.749.464,39 75.601.070.001,60 72.332.162.220,71
41.444.636.558,80 51.728.480.000,00 48.164.160.000,00 54.206.400.000,00 54.206.400.000,00 54.206.400.000,00 42.080.640.000,00 55.537.920.000,00 55.537.920.000,00 54.277.478.400,00 54.277.478.400,00 54.825.792.000,00

298.859.321,35 133.711.639,67 136.035.997,67 135.173.049,67 135.045.474,67 131.128.439,67 131.290.324,67 144.881.814,47 155.963.344,47 154.854.041,47 154.859.144,47 157.086.874,47
28.258.304.149,30 28.315.180.450,57 31.163.455.190,57 29.124.576.946,24 33.922.957.963,53 39.027.743.913,64 36.162.805.100,45 37.430.250.729,55 41.947.943.616,30 45.286.066.022,74 44.461.452.732,21 59.314.536.819,37

611.293.700,73 762.976.746,76 710.404.290,00 799.525.188,55 799.525.188,55 799.525.188,55 620.674.526,08 819.164.636,64 819.164.636,64 800.573.569,76 800.573.569,76 808.661.001,03

8.748.693,15 3.914.223,26 3.982.265,62 3.957.004,01 3.953.269,43 3.838.603,65 3.843.342,61 4.241.214,67 4.565.611,13 4.533.137,82 4.533.287,20 4.598.500,92

2,194% 2,708% 2,292% 2,759% 2,369% 2,058% 1,727% 2,200% 1,964% 1,778% 1,811% 1,371%

Multinacional de Seguros C.A. 

 Seguros Altamira C.A. 

Seguros Banvalor C.A

Mapfre La Seguridad C.A. de Seguros 
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
392.150.314.598,40 471.393.223.792,79 484.406.083.607,73 491.016.829.998,86 503.323.872.965,20 521.902.810.657,76 551.202.729.964,63 572.946.634.863,19 593.600.702.120,32 572.749.108.895,57 579.060.901.888,57 634.112.774.436,95
304.473.502.911,50 360.472.114.315,02 373.595.384.563,02 379.314.961.945,98 385.770.967.171,85 399.349.979.666,17 409.937.492.514,43 413.818.218.777,52 415.557.543.651,48 427.134.293.611,48 429.086.849.911,48 442.074.061.021,36

39.585.600,00 39.585.600,00 56.460.576,43 56.460.576,43 56.460.576,43 56.460.576,43 56.460.576,43 56.460.576,43 56.460.576,43 56.460.576,43 56.460.576,43 56.460.576,43
151.983.109.464,99 159.768.465.388,90 168.007.238.311,83 195.160.135.781,68 206.214.534.177,87 217.437.771.698,13 235.629.105.298,34 245.905.468.125,36 255.273.894.762,30 264.579.081.598,15 273.535.236.842,73 311.528.240.633,77

4.490.876.258,60 5.316.835.930,17 5.510.399.515,27 5.594.761.254,58 5.689.985.043,57 5.890.270.665,28 6.046.432.727,44 6.103.672.064,44 6.129.326.489,89 6.300.079.448,85 6.328.878.962,27 6.520.435.723,30

1.158.813,67 1.158.813,67 1.652.805,26 1.652.805,26 1.652.805,26 1.652.805,26 1.652.805,26 1.652.805,26 1.652.805,26 1.652.805,26 1.652.805,26 1.652.805,26

2,956% 3,329% 3,281% 2,868% 2,760% 2,710% 2,567% 2,483% 2,402% 2,382% 2,314% 2,094%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
3.626.391.886,31 3.651.106.486,99 3.644.908.875,78 3.490.679.966,41 3.476.711.306,79 3.483.241.916,66 3.403.358.660,88 3.361.236.781,35 3.340.669.973,91 3.580.304.290,87 3.665.869.294,76 3.555.376.093,85

210.227.716,14 210.227.716,14 255.163.174,47 633.587.716,14 633.587.716,14 351.347.716,14 210.227.716,14 210.227.716,14 455.227.716,14 455.227.716,14 455.227.716,14 427.379.430,14
11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00

11.690.303.652,68 12.285.111.364,23 12.107.728.509,11 11.816.185.674,38 11.838.167.558,17 12.169.979.038,82 12.103.963.755,57 11.926.519.490,18 12.122.939.488,26 12.276.297.081,71 12.354.383.137,82 13.149.888.283,22

3.100.784,31 3.100.784,31 3.763.566,39 9.345.194,26 9.345.194,26 5.182.254,29 3.100.784,31 3.100.784,31 6.714.447,47 6.714.447,47 6.714.447,47 6.303.695,13

337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51

0,029% 0,028% 0,034% 0,082% 0,082% 0,045% 0,028% 0,029% 0,058% 0,057% 0,057% 0,051%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
13.772.514.160,08 13.858.152.855,33 13.875.403.086,72 13.933.740.439,44 15.843.410.365,80 16.048.792.942,28 15.640.494.555,20 15.844.386.229,98 15.706.063.759,21 16.096.586.362,49 16.025.415.696,21 15.932.815.146,85
9.473.600.000,00 9.473.600.000,00 9.473.600.000,00 9.473.600.000,00 11.368.320.000,00 11.368.320.000,00 11.368.320.000,00 11.368.320.000,00 11.368.320.000,00 11.339.899.200,00 11.339.899.200,00 11.339.899.200,00

0,00 27.627.572,18 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
9.443.969.242,82 9.455.077.979,77 9.631.317.805,56 9.534.835.198,14 9.657.021.770,00 9.883.861.352,74 9.775.237.296,54 9.340.850.869,73 9.344.955.811,14 9.615.986.057,04 10.646.358.710,46 10.596.562.687,07

139.732.242,43 139.732.242,43 139.732.242,43 139.732.242,43 167.678.690,92 167.678.690,92 167.678.690,92 167.678.690,92 167.678.690,92 167.259.494,19 167.259.494,19 167.259.494,19

808.758,95

1,480% 1,486% 1,451% 1,465% 1,736% 1,696% 1,715% 1,795% 1,794% 1,739% 1,571% 1,578%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
80.998.271.138,56 83.469.624.026,05 96.512.275.504,49 103.690.949.386,10 123.113.764.036,60 134.846.742.911,23 126.881.465.097,70 130.185.128.317,00 126.079.911.281,47 122.442.156.774,41 118.586.126.272,20 102.337.781.507,24
22.737.555.383,38 22.737.555.383,38 25.800.908.870,00 25.800.908.870,00 25.800.908.870,00 22.133.302.432,00 22.133.302.432,00 22.133.302.432,00 22.055.588.147,20 22.055.588.147,20 21.977.873.862,40 22.168.957.440,00

433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 1.812.379.381,37
56.125.224.323,34 58.631.983.688,97 60.747.725.138,66 59.516.366.166,15 63.959.859.645,35 63.622.591.218,72 64.431.735.740,69 68.470.256.553,33 70.329.892.259,55 67.595.044.668,13 73.322.699.171,08 66.425.734.921,39

335.370.883,42 335.370.883,42 380.554.261,66 380.554.261,66 380.554.261,66 326.458.366,54 326.458.366,54 326.458.366,54 325.312.108,39 325.312.108,39 324.165.850,23 326.984.265,27

12.686.268,53 12.686.268,53 12.686.268,53 12.686.268,53 12.686.268,53 12.686.268,53 12.686.268,53 12.686.268,53 12.686.268,53 12.686.268,53 12.686.268,53 53.054.898,91

0,620% 0,594% 0,647% 0,661% 0,615% 0,533% 0,526% 0,495% 0,481% 0,500% 0,459% 0,572%

Seguros Caroní C.A.

Seguros Caracas de Liberty Mutual, C. A.

Seguros Constitución C.A

Seguros Horizonte, C.A
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 

 
 
 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
168.456.671.186,30 184.106.780.485,90 183.747.324.258,59 184.195.254.864,27 204.976.711.700,90 212.085.895.480,14 213.445.341.947,68 233.303.972.482,43 242.653.760.562,81 245.277.546.434,23 221.268.782.394,50 259.126.866.747,07
133.715.260.217,70 149.476.822.892,30 147.611.885.530,77 147.899.914.455,61 168.803.304.232,51 175.278.486.422,35 180.557.946.198,55 184.376.667.970,95 193.812.362.288,15 193.539.751.368,15 167.079.377.946,55 204.510.147.120,15

1.484.078.994,93 1.483.931.055,99 1.445.016.363,27 1.673.500.434,78 1.683.707.424,57 1.671.344.807,55 1.684.366.346,52 1.753.961.051,93 1.861.883.562,75 4.864.131.593,15 7.403.653.055,33 7.953.293.782,48
62.001.073.363,95 65.167.156.413,88 74.453.585.508,17 76.171.328.392,22 79.627.608.094,51 81.549.861.846,17 82.484.103.941,94 104.109.103.262,41 108.472.344.271,96 109.494.315.869,53 112.002.686.144,16 116.032.037.550,33

1.972.252.697,79 2.204.730.161,14 2.177.222.996,02 2.181.471.320,58 2.489.788.911,36 2.585.295.553,77 2.663.165.714,36 2.719.490.507,10 2.858.663.654,14 2.854.642.739,69 2.464.361.609,62 3.016.452.188,98

43.444.359,31 43.440.028,61 42.300.854,82 48.989.409,90 49.288.205,40 48.926.306,89 49.307.494,43 51.344.783,14 54.504.065,33 142.390.722,74 216.731.700,05 232.821.671,89

3,251% 3,450% 2,981% 2,928% 3,189% 3,230% 3,288% 2,661% 2,686% 2,737% 2,394% 2,800%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
53.609.742.965,20 56.586.482.431,40 59.140.667.192,02 58.953.665.126,36 68.065.713.184,33 66.726.927.987,22 71.076.446.811,85 74.189.880.929,13 77.964.397.567,41 79.269.857.030,35 84.141.457.795,38 89.186.560.651,80
10.569.846.032,05 13.088.016.571,58 20.678.841.087,37 21.010.606.862,00 21.897.487.663,65 21.016.488.618,95 20.435.605.287,75 20.970.772.172,55 21.255.771.649,15 21.368.970.102,15 26.627.011.952,36 26.406.003.470,56

764.187.911,99 764.187.911,99 764.225.127,74 764.225.127,74 764.225.127,74 764.225.127,74 764.225.127,74 764.225.127,74 764.225.127,74 764.225.127,74 764.225.127,74 851.556.827,21
32.796.205.609,89 32.719.543.808,32 33.278.093.386,30 33.313.073.223,86 40.429.950.202,67 48.508.623.009,90 56.599.309.994,02 59.786.327.848,07 62.010.324.150,20 61.968.972.913,46 61.433.201.836,90 52.189.510.217,59

155.901.482,88 193.043.605,87 305.005.577,19 309.899.004,78 322.980.182,29 309.985.758,61 301.417.935,35 309.311.457,23 313.515.098,50 315.184.735,57 392.738.989,34 389.479.192,56

22.370.543,85 22.370.543,85 22.371.633,29 22.371.633,29 22.371.633,29 22.371.633,29 22.371.633,29 22.371.633,29 22.371.633,29 22.371.633,29 22.371.633,29 24.928.147,97

0,544% 0,658% 0,984% 0,997% 0,854% 0,685% 0,572% 0,555% 0,542% 0,545% 0,676% 0,794%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.936.293.745,17 2.294.913.614,29 3.288.912.168,57 14.819.816.931,30 16.428.305.378,29 16.565.467.693,90 8.521.949.557,81 7.923.674.490,41 8.532.573.838,00 9.286.049.058,00 7.573.770.464,73 11.156.102.261,40

520.602.500,00 520.602.500,00 520.602.500,00 1.079.322.500,00 979.322.500,00 1.228.242.500,00 1.228.242.500,00 1.228.242.500,00 1.982.954.150,00 1.434.242.500,00 1.185.322.500,00 1.923.855.500,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 150.000.000,00

1.121.213.161,00 1.109.835.259,96 1.259.885.405,20 1.206.851.752,74 1.716.163.376,20 4.667.398.630,26 4.452.488.357,38 4.497.405.678,59 4.608.748.692,30 5.138.398.496,14 4.431.256.586,52 1.605.836.542,06

7.678.702,37 7.678.702,37 7.678.702,37 15.919.624,35 14.444.659,79 18.116.141,57 18.116.141,57 18.116.141,57 29.247.870,93 21.154.568,56 17.483.086,78 28.376.186,79

4.391.042,47

0,685% 0,692% 0,609% 1,319% 0,842% 0,388% 0,407% 0,403% 0,635% 0,412% 0,395% 2,041%

Seguros Qualitas C.A

Seguros Mercantil, C.A. 

Seguros Nuevo Mundo S.A.
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VIII.4.4 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2004, Grupo C) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
77.578.971.532,33 89.708.202.608,69 88.704.596.557,28 90.114.546.781,67 100.347.469.374,39 99.976.803.059,25 104.275.275.521,80 108.246.393.155,42 113.550.146.194,50 98.947.784.466,59 100.039.197.197,18 110.765.805.856,99
60.998.418.464,20 71.371.287.088,41 70.634.080.634,51 73.090.652.984,61 74.675.080.823,62 73.469.026.203,12 68.517.860.134,22 77.978.266.986,95 69.834.950.602,01 70.071.982.986,76 70.409.975.386,76 72.397.167.417,61
3.839.693.574,00 3.900.239.286,00 3.913.127.961,09 3.913.127.961,09 3.927.211.524,87 2.427.529.812,87 780.786.978,87 1.800.500,00 1.800.500,00 1.800.500,00 1.800.500,00 1.800.500,00

51.950.623.993,40 51.914.596.449,10 55.213.983.052,80 58.099.292.592,80 59.366.270.528,70 44.648.386.836,90 47.200.372.746,70 48.173.765.557,90 55.066.409.965,70 59.916.816.918,90 60.326.254.787,60 61.209.845.586,10

2.324.031.938,97 2.719.236.906,38 2.691.149.434,81 2.784.744.527,04 2.845.111.024,98 2.799.160.498,25 2.610.521.704,51 2.970.961.995,18 2.660.702.682,82 2.669.733.586,35 2.682.611.053,54 2.758.322.815,67

112.401.717,06 114.174.109,01 114.551.407,15 114.551.407,15 114.963.683,99 71.062.576,72 22.856.458,57 52.707,15 52.707,15 52.707,15 52.707,15 52.707,15

4,690% 5,458% 5,082% 4,990% 4,986% 6,429% 5,579% 6,167% 4,832% 4,456% 4,447% 4,506%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.316.135.605,49 1.317.633.660,89 1.356.361.330,22 1.323.235.989,35 1.358.247.950,28 1.348.531.781,97 1.271.714.851,43 1.328.193.794,52 1.280.598.085,95 1.277.397.635,55 1.045.471.099,41 1.209.315.781,24

67.792.170,40 67.792.170,40 67.792.170,40 67.792.170,40 67.792.170,40 67.792.170,40 18.999.428,37 18.999.428,37 18.999.428,37 18.999.428,37 18.999.428,37 18.999.428,37
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

2.582.873,02 2.582.873,02 2.582.873,02 2.582.873,02 2.582.873,02 2.582.873,02 723.875,79 723.875,79 723.875,79 723.875,79 723.875,79 723.875,79

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
############### ############### ############### ############### 147.210.243.174,50 ############### 149.142.223.924,80 143.228.396.482,70 147.346.410.268,05 ############### 136.295.007.625,15 162.584.843.185,36
59.112.348.974,70 85.296.801.217,84 ############### ############### 108.658.490.880,20 ############### 109.652.321.665,50 63.096.026.109,57 34.080.106.184,38 31.482.691.964,59 25.630.313.130,69 74.711.765.001,80

113.919.184,93 114.302.677,93 114.199.255,93 114.199.255,93 1.124.592.898,80 1.732.793.765,26 1.914.186.642,33 6.996.081.533,45 20.059.365.378,02 19.810.652.506,58 19.691.715.924,38 984.928.567,14
53.049.573.040,31 54.910.651.641,66 59.142.985.587,03 62.936.372.055,37 64.903.939.798,31 73.930.860.373,75 70.637.488.809,53 70.651.730.752,33 78.257.667.746,88 75.487.426.552,85 74.558.482.579,91 102.487.714.656,76

2.252.172.932,73 3.249.797.212,99 4.339.330.562,58 4.339.330.562,58 4.139.874.600,09 4.580.827.079,75 4.177.739.425,85 2.403.950.521,87 1.298.447.685,20 1.199.486.535,76 976.511.650,98 2.846.508.687,48

3.334.826,53 3.346.052,76 3.343.025,22 3.343.025,22 32.920.901,21 50.725.140,11 56.035.165,63 204.800.607,63 587.210.168,78 579.929.443,57 576.447.739,68 28.832.421,13

4,252% 5,924% 7,343% 6,900% 6,429% 6,265% 5,994% 3,692% 2,410% 2,357% 2,083% 2,806%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.022.163.688,53 2.110.051.804,12 2.127.651.758,92 2.105.292.799,26 2.139.686.565,89 2.331.256.791,46 2.401.742.849,14 2.360.681.620,24 2.464.230.151,33 2.537.694.401,77 2.613.222.717,16 2.622.371.810,37

252.047.206,24 332.004.013,00 346.392.013,00 1.979.992.013,00 337.499.513,00 509.689.468,99 615.758.768,99 560.502.668,99 560.502.668,99 560.502.668,99 655.216.166,98 711.608.481,18
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

1.948.354.879,00 2.071.327.595,67 2.067.280.692,04 2.187.118.781,74 2.115.522.549,17 2.147.452.473,51 2.068.025.682,71 2.717.685.234,19 2.483.937.388,27 2.565.943.902,72 2.587.560.563,92 2.587.843.563,25

9.602.966,31 12.649.310,42 13.197.491,38 75.437.442,36 12.858.688,26 19.419.103,56 23.460.330,31 21.355.079,97 21.355.079,97 21.355.079,97 24.963.652,13 27.112.192,09

0,493% 0,611% 0,638% 3,449% 0,608% 0,904% 1,134% 0,786% 0,860% 0,832% 0,965% 1,048%

Adriatica de Seguros, C.A.

C.A. de Seguros La Internacional 

C.N.A. de Seguros La Previsora 

Hispana de Seguros C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.121.795.937,95 1.434.852.260,15 1.501.382.938,72 1.400.984.275,66 1.582.712.583,78 1.727.048.472,82 1.746.306.295,16 2.024.788.282,10 2.106.514.864,88 2.269.924.322,39 2.340.122.226,81 2.451.479.600,63

923.685.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.108.422.000,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

2.884.302.897,23 2.918.922.410,48 2.907.729.392,34 2.998.017.456,21 3.779.727.247,16 3.801.661.433,96 3.770.387.132,35 3.886.155.825,30 837.221.264,82 837.221.264,82 1.112.348.879,02 1.038.234.688,72

35.192.280,32 42.230.736,38 42.230.736,38 42.230.736,38 42.230.736,38 42.230.736,38 42.230.736,38 42.230.736,38 42.230.736,38 42.230.736,38 42.230.736,38 42.230.736,38

1,220% 1,447% 1,452% 1,409% 1,117% 1,111% 1,120% 1,087% 5,044% 5,044% 3,797% 4,068%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
178.972.405,38 195.300.462,05 218.977.402,48 274.267.607,44 318.557.570,32 262.974.882,91 277.727.595,07 407.702.246,96 441.078.565,51 419.980.480,67 475.534.584,20 643.454.595,17
30.323.701,81 30.323.701,81 37.323.701,81 37.323.701,81 37.323.701,81 67.244.699,50 67.244.699,50 67.244.699,50 67.244.699,50 115.769.860,80 115.769.860,80 115.769.860,80
77.042.901,40 77.042.901,40 77.042.901,40 77.042.901,40 77.042.901,40 77.042.901,40 77.042.901,40 77.042.901,40 77.042.901,40 77.042.901,40 86.333.373,53 86.333.373,53

1.471.663.842,45 1.739.429.117,32 1.718.206.865,73 1.705.475.576,25 1.714.304.080,94 1.722.697.760,47 1.717.266.666,89 1.761.505.593,94 1.744.263.636,60 1.726.691.426,06 1.771.303.627,41 1.779.326.761,32

1.155.329,16 1.155.329,16 1.422.028,26 1.422.028,26 1.422.028,26 2.562.014,45 2.562.014,45 2.562.014,45 2.562.014,45 4.410.816,88 4.410.816,88 4.410.816,88

2.255.324,35 2.255.324,35 2.255.324,35 2.255.324,35 2.255.324,35 2.255.324,35 2.255.324,35 2.255.324,35 2.255.324,35 2.255.324,35 2.527.290,07 2.527.290,07

0,232% 0,196% 0,214% 0,216% 0,215% 0,280% 0,281% 0,273% 0,276% 0,386% 0,392% 0,390%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.405.082.977,73 1.543.367.282,11 1.378.518.201,02 1.395.229.616,82 1.434.170.823,03 1.413.789.613,54 1.415.207.583,15 1.270.142.657,05 2.246.726.180,36 2.123.868.740,01 1.946.929.607,23 1.746.206.738,45

262.372.632,00 325.713.123,20 325.713.123,20 325.713.123,20 325.713.123,20 287.404.123,20 287.404.123,20 268.079.123,20 1.186.845.587,20 1.254.766.464,00 1.254.766.464,00 1.238.184.864,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

3.184.365.207,39 3.452.553.936,48 3.677.607.546,09 3.671.957.990,51 3.628.369.395,06 3.634.134.001,92 3.573.969.232,41 3.626.571.936,31 3.782.146.952,02 3.814.607.875,13 3.750.550.512,66 3.832.461.262,08

9.996.363,71 12.409.628,32 12.409.628,32 12.409.628,32 12.409.628,32 10.950.060,32 10.950.060,32 10.213.780,29 45.218.665,02 47.806.441,74 47.806.441,74 47.174.684,90

0,314% 0,359% 0,337% 0,338% 0,342% 0,301% 0,306% 0,282% 1,196% 1,253% 1,275% 1,231%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
556.017.226,16 490.258.347,27 458.748.050,05 405.355.362,83 408.915.574,86 382.718.049,16 377.364.455,00 313.514.953,93 312.108.133,07 312.565.893,87 319.598.931,68 319.050.185,19
163.683.163,10 163.683.163,10 163.683.163,10 170.665.000,00 170.665.000,00 163.290.000,00 163.290.000,00 163.290.000,00 163.290.000,00 163.290.000,00 163.290.000,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 163.290.000,00
2.081.845.507,79 2.170.285.214,07 2.195.809.830,61 2.222.278.509,59 2.224.232.016,88 2.232.032.318,36 2.236.032.318,36 2.312.824.075,49 2.326.493.822,36 2.360.508.530,21 2.371.346.234,42 2.390.735.401,32

6.236.307,57 6.236.307,57 6.236.307,57 6.502.314,66 6.502.314,66 6.221.328,11 6.221.328,11 6.221.328,11 6.221.328,11 6.221.328,11 6.221.328,11 0,00

4.780.088,83

0,300% 0,287% 0,284% 0,293% 0,292% 0,279% 0,278% 0,269% 0,267% 0,264% 0,262% 0,200%

La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito

La Regional C.A. de Seguros

Premier, C.A., de Seguros

Primus Seguros, C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
939.405.453,00 1.043.050.435,00 1.184.422.991,00 1.169.744.804,66 1.289.587.024,97 1.530.948.760,65 1.752.596.572,34 2.179.445.820,47 2.318.832.977,06 2.196.797.704,97 1.986.819.527,75 4.099.454.508,94
931.424.765,00 1.014.761.738,00 1.014.861.738,00 1.064.861.738,00 1.019.019.280,50 1.019.019.280,50 1.614.019.280,50 1.614.019.280,50 1.614.019.280,50 1.614.019.280,50 1.797.924.480,06 2.349.206.843,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1.068.933.760,00 1.130.311.734,00 1.112.427.150,00 992.955.343,96 1.141.819.806,24 1.143.789.327,33 1.104.516.984,14 1.114.164.509,79 1.206.229.546,82 1.178.191.814,43 1.130.113.381,31 2.152.327.417,95

35.487.164,37 38.662.292,38 38.666.102,37 40.571.095,97 38.824.504,21 38.824.504,21 61.493.928,08 61.493.928,08 61.493.928,08 61.493.928,08 68.500.692,65 89.504.480,15

3,320% 3,420% 3,476% 4,086% 3,400% 3,394% 5,567% 5,519% 5,098% 5,219% 6,061% 4,158%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
3.626.391.886,31 3.651.106.486,99 3.644.908.875,78 3.490.679.966,41 3.476.711.306,79 3.483.241.916,66 3.403.358.660,88 3.361.236.781,35 3.340.669.973,91 3.580.304.290,87 3.665.869.294,76 3.555.376.093,85

210.227.716,14 210.227.716,14 255.163.174,47 633.587.716,14 633.587.716,14 351.347.716,14 210.227.716,14 210.227.716,14 455.227.716,14 455.227.716,14 455.227.716,14 427.379.430,14
11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00 11.540.375,00

3.195.611.353,97 3.190.364.129,88 2.696.373.097,64 3.161.611.471,66 3.156.462.985,66 3.151.314.499,66 3.146.166.013,66 3.141.017.527,66 3.135.869.041,66 3.130.720.555,66 3.125.572.069,66 3.120.423.583,66

8.009.649,09 8.009.649,09 9.721.684,30 24.139.610,92 24.139.610,92 13.386.303,03 8.009.649,09 8.009.649,09 17.344.117,74 17.344.117,74 17.344.117,74 16.283.101,61

337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51 337.828,51

0,261% 0,262% 0,373% 0,774% 0,775% 0,436% 0,265% 0,266% 0,564% 0,565% 0,566% 0,533%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.489.189.117,84 2.438.679.221,40 3.211.252.067,44 3.204.419.542,74 2.977.364.679,38 3.009.930.811,01 3.061.922.374,35 2.785.868.983,65 2.411.412.228,47 3.193.812.987,23 2.721.759.882,01 3.705.403.649,74

836.163.726,71 411.163.726,71 411.163.726,71 925.049.631,59 1.246.581.241,95 1.300.609.471,96 1.192.675.931,34 1.071.968.583,54 719.254.457,98 579.816.732,98 589.081.382,26 582.569.435,18
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

2.710.026.169,50 2.755.427.444,55 2.879.423.803,13 2.820.042.666,55 2.933.176.294,54 3.111.446.557,88 3.352.039.458,14 3.065.583.085,85 2.686.126.606,86 2.133.842.918,11 2.060.629.915,38 3.085.114.314,10

31.857.731,00 15.665.285,38 15.665.285,38 35.244.272,61 47.494.585,82 49.553.054,47 45.440.800,39 40.841.865,88 27.403.502,82 22.090.943,34 22.443.925,29 22.195.820,94

1,176% 0,569% 0,544% 1,250% 1,619% 1,593% 1,356% 1,332% 1,020% 1,035% 1,089% 0,719%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
576.743.496,31 579.609.850,01 581.938.282,18 591.457.726,70 593.736.030,94 595.595.182,45 609.464.685,96

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

549.818.868,81 555.850.301,99 558.693.715,32 568.711.528,71 570.084.790,72 573.140.683,26 595.749.572,13

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

Proseguros, S.A. 

Seguros Comerciales Bolívar C.A

Seguros La Fe C.A.

Seguros La Vitalicia, C.A. .
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 

 
 
 
 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
475.324.479,37 494.394.664,86 551.346.359,38 543.654.249,92 538.054.421,15 501.371.756,13 470.903.955,25 498.959.324,71 598.878.279,25 591.454.339,78 585.736.023,98 450.510.526,96
23.077.250,00 23.077.250,00 23.077.250,00 23.077.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3.423.526.692,67 3.186.231.490,02 3.255.950.934,97 3.255.797.571,73 3.269.737.110,61 3.263.134.840,23 3.243.991.858,58 3.319.966.477,61 4.095.692.213,87 4.112.245.541,28 4.154.749.660,90 3.848.992.819,54

879.240,27 879.240,27 879.240,27 879.240,27 1.610.757,82 1.610.757,82 1.610.757,82 1.610.757,82 1.610.757,82 1.610.757,82 1.610.757,82 1.610.757,82

0,026% 0,028% 0,027% 0,027% 0,049% 0,049% 0,050% 0,049% 0,039% 0,039% 0,039% 0,042%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.991.542.749,63 3.160.293.291,09 3.291.844.569,76 3.229.122.077,93 3.341.913.160,11 3.446.352.470,67 3.492.057.121,11 3.396.336.668,81 3.323.700.148,02 3.386.518.434,17 3.541.495.167,89 3.855.044.992,13
1.930.051.077,80 1.930.051.077,80 1.930.051.077,80 1.930.051.077,80 1.930.051.077,80 1.930.051.077,80 1.930.051.077,80 1.930.051.077,80 1.930.051.077,80 2.014.051.077,80 1.930.051.077,80 2.000.051.077,80

29.925.950,30 29.925.950,30 29.925.950,30 37.468.122,00 37.468.122,00 37.468.122,00 37.430.593,30 37.430.593,30 37.430.593,30 37.430.593,30 37.430.593,30 36.664.819,13
3.390.010.319,93 3.396.276.800,34 3.328.348.249,76 3.355.184.897,51 3.384.038.081,24 3.352.900.565,66 3.351.395.867,28 3.363.227.491,54 3.338.540.683,25 3.505.008.594,40 3.439.456.568,13 3.792.331.046,64

73.534.699,12 73.534.699,12 73.534.699,12 73.534.699,12 73.534.699,12 73.534.699,12 73.534.699,12 73.534.699,12 73.534.699,12 76.735.088,37 73.534.699,12 76.201.690,17

876.040,79 876.040,79 876.040,79 1.096.827,43 1.096.827,43 1.096.827,43 1.095.728,83 1.095.728,83 1.095.728,83 1.095.728,83 1.095.728,83 1.073.311,85

2,195% 2,191% 2,236% 2,224% 2,205% 2,226% 2,227% 2,219% 2,235% 2,221% 2,170% 2,038%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
11.942.827.390,65 11.815.008.519,04 12.814.550.691,18 9.792.877.271,26 9.201.500.740,33 9.715.809.823,30 9.105.560.275,81 8.666.091.958,44 9.231.490.663,44 9.317.039.206,88 10.076.741.622,00 9.278.276.377,39
3.657.754.902,81 4.284.099.902,81 4.284.099.902,81 2.095.842.500,00 2.095.842.500,00 2.095.842.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.910.979.395,41

123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00
13.115.376.285,84 13.298.239.894,11 13.224.487.146,10 13.313.558.649,72 13.980.545.068,02 13.253.763.851,38 13.255.847.297,52 13.105.054.674,92 13.139.185.730,53 13.121.303.761,69 13.202.307.758,23 13.215.477.783,68

139.359.993,80 163.223.658,16 163.223.658,16 79.851.331,09 79.851.331,09 79.851.331,09 74.110.823,37 74.110.823,37 74.110.823,37 74.110.823,37 74.110.823,37 72.808.070,46

3.615,29 3.615,29 3.615,29 3.615,29 3.615,29 3.615,29 3.615,29 3.615,29 3.615,29 3.615,29 3.615,29 3.615,29

1,063% 1,227% 1,234% 0,600% 0,571% 0,603% 0,559% 0,566% 0,564% 0,565% 0,561% 0,5510%

Seguros Virgen del Valle, C.A.

Universal de Seguros C.A.

Universitas de Seguros C.A 
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VIII.4.5 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2005, Grupo A) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
34.055.845.249,44 34.022.641.609,44 35.338.132.349,89 36.110.428.709,89 36.136.220.469,31 39.883.772.438,86 39.883.772.438,86 54.672.632.824,73 54.632.757.371,40 55.509.562.453,21 53.545.241.411,30
24.438.487.610,66 24.438.487.610,66 25.787.931.991,11 26.594.181.991,11 26.653.927.390,53 28.658.889.000,08 28.658.889.000,08 43.527.500.292,61 43.527.500.292,61 44.484.056.281,08 42.491.006.281,08

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
24.761.407.068,37 24.921.279.299,76 25.196.407.035,03 25.624.484.058,56 25.907.725.318,82 28.448.131.148,78 28.980.890.801,47 29.965.481.381,74 30.051.053.223,63 0,00 33.398.319.589,55 42.192.820.665,71

491.948.873,92 491.948.873,92 519.113.306,27 535.343.188,66 536.545.868,73 576.905.919,72 576.905.919,72 876.212.353,84 876.212.353,84 895.467.908,80 855.347.639,55

1,987% 1,974% 2,060% 2,089% 2,071% 2,028% 1,991% 2,924% 2,916% 2,681% 2,027%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
99.923.976.760,64 96.008.384.323,05 101.891.969.316,81 104.098.254.609,85 105.262.883.069,80 109.374.354.632,13 110.096.892.483,56 75.304.433.229,38 110.274.568.067,27 125.049.482.747,80
62.202.877.532,46 62.202.877.530,04 70.322.264.380,04 70.322.264.380,04 70.322.264.380,04 73.767.612.430,04 73.767.612.430,04 38.706.325.048,03 76.088.284.090,04 78.147.100.090,04

53.345.440,42 53.345.440,42 53.345.440,42 53.345.440,42 53.345.440,42 53.345.440,42 53.345.440,42 53.345.440,42 53.345.440,42 54.783.053,85
57.949.147.238,94 54.970.198.488,24 55.463.836.292,13 55.883.967.953,10 56.641.123.723,14 57.332.036.976,57 58.025.517.721,70 58.797.811.502,59 0,00 0,00 60.209.862.403,79 71.033.426.015,91

1.252.149.316,46 1.252.149.316,41 1.415.593.277,49 1.415.593.277,49 1.415.593.277,49 1.484.948.432,37 1.484.948.432,37 779.161.678,27 1.531.663.754,04 1.573.107.898,58

1.304.243,54 1.304.243,54 1.304.243,54 1.304.243,54 1.304.243,54 1.304.243,54 1.304.243,54 1.304.243,54 1.304.243,54 1.339.391,77

2,163% 2,280% 2,555% 2,535% 2,502% 2,592% 2,561% 1,327% 2,546% 2,216%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
34.430.504.311,02 50.457.462.770,99 72.345.454.948,45 70.536.769.410,96 72.926.580.607,07 69.021.653.386,02 46.131.550.494,74 32.170.356.453,72 18.397.446.890,34 17.605.268.481,14 83.390.917.579,07
25.544.640.000,00 40.334.400.000,00 57.537.762.500,00 57.688.262.500,00 57.688.262.500,00 56.103.820.000,00 32.866.512.500,00 18.005.712.500,00 5.007.350.000,00 2.558.228.347,00 61.434.100.000,00

341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 341.867.280,00 2.499.938.080,00 2.883.073.466,00
45.980.737.372,71 45.967.645.973,36 55.591.676.278,75 55.758.664.997,88 57.305.036.618,55 58.977.461.168,79 58.047.902.857,77 60.481.858.809,86 63.398.081.848,50 0,00 64.858.144.925,87 63.762.353.046,30

514.215.817,40 811.934.968,17 1.158.240.146,48 1.161.269.724,53 1.161.269.724,53 1.129.374.759,66 661.605.745,49 362.456.553,36 100.798.389,54 51.497.358,37 1.236.673.758,09

8.358.318,66 8.358.318,66 8.358.318,66 8.358.318,66 8.358.318,66 8.358.318,66 8.358.318,66 8.358.318,66 8.358.318,66 61.121.026,59 70.488.309,84

1,137% 1,785% 2,099% 2,098% 2,041% 1,929% 1,154% 0,613% 0,172% 0,174% 2,050%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
39.768.999.019,11 67.897.205.422,36 74.383.187.968,49 70.147.377.313,26 74.671.692.337,39 69.778.637.862,99 61.493.846.340,39 25.133.440.664,07 18.189.832.458,63 23.646.944.296,94 95.167.638.392,58
16.887.160.396,80 40.546.360.396,80 44.120.463.986,00 48.988.063.986,00 48.988.063.986,00 52.924.702.118,00 41.710.313.986,00 7.886.200.000,00 1.868.350.000,00 277.350.000,00 67.626.100.000,00
2.942.699.330,60 2.942.699.330,60 2.942.699.330,60 2.942.699.330,60 2.942.699.330,60 2.946.582.798,46 2.986.020.127,40 2.986.020.127,44 2.986.020.127,44 5.281.145.127,44 5.207.691.930,25

40.900.790.856,39 42.946.691.708,68 50.431.518.713,26 51.139.406.176,36 53.331.623.991,26 55.519.623.214,25 56.963.350.883,25 61.038.538.871,48 62.957.591.330,61 0,00 66.423.702.371,75 62.841.828.249,45

339.940.002,56 816.201.749,34 888.148.764,39 986.133.974,31 986.133.974,31 1.065.378.841,13 839.632.235,98 158.749.889,57 37.610.047,45 5.583.079,54 1.361.319.254,81

71.946.103,57 71.946.103,57 71.946.103,57 71.946.103,57 71.946.103,57 72.041.050,54 73.005.254,43 73.005.254,44 73.005.254,44 129.118.802,72 127.322.944,31

1,007% 2,068% 1,904% 2,069% 1,984% 2,049% 1,602% 0,380% 0,176% 0,203% 2,369%

C.A. Seguros Guayana

Banesco Seguros, C.A.

C.A. Seguros Catatumbo

C.A. de Seguros La Occidental
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
36.631.675.516,83 39.666.290.064,02 40.870.665.704,75 43.792.215.504,19 42.364.356.565,23 43.140.740.643,99 38.966.099.795,56 45.078.351.107,16 47.344.351.981,88 45.499.287.642,98 47.646.924.042,62
18.201.327.100,00 18.201.327.100,00 18.851.460.615,25 22.676.218.602,53 22.676.218.602,53 22.529.135.160,00 18.399.248.750,00 22.679.253.750,00 18.328.228.151,60 15.428.545.458,58 24.867.120.001,98

264.063.912,60 306.490.704,60 301.613.536,00 556.803.846,80 124.680.327,00 87.534.271,20 116.018.906,00 119.031.505,50 77.394.440,00 55.868.803,70 68.866.877,00
22.611.057.315,60 22.493.650.704,53 23.870.907.347,53 23.864.632.074,63 22.680.431.020,50 22.869.250.631,19 22.698.665.856,20 22.187.208.819,26 23.907.108.059,82 0,00 22.671.925.420,31 27.232.018.492,30

366.394.292,21 366.394.292,21 379.481.536,22 456.474.246,04 456.474.246,04 453.513.443,59 370.378.472,18 456.535.343,82 368.948.821,38 310.577.957,42 500.577.281,12

6.456.102,87 7.493.396,20 7.374.154,22 13.613.306,26 3.048.311,33 2.140.126,81 2.836.548,11 2.910.203,20 1.892.217,92 1.365.937,29 1.683.727,39

1,649% 1,662% 1,621% 1,970% 2,026% 1,992% 1,644% 2,071% 1,551% 1,376% 1,844%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
335.097.671.779,40 360.837.554.934,42 383.600.876.346,49 416.120.539.822,18 413.248.871.508,88 398.751.765.672,29 416.169.765.509,89 414.642.635.195,94 404.547.844.032,59 394.064.209.486,68 404.738.651.135,07
206.851.257.731,83 216.185.164.321,83 255.041.295.414,17 281.082.759.642,38 266.455.088.900,59 202.817.675.497,07 195.326.259.281,57 212.794.561.377,31 179.661.541.627,19 179.348.416.185,35 227.627.457.863,39

3.089.372.670,43 3.140.308.135,17 2.551.561.460,97 2.850.000.000,00 3.694.442.067,25 3.694.442.067,25 3.694.442.067,25 6.653.275.000,00 5.202.565.900,00 21.890.205.148,85 27.271.111.745,35
185.255.479.080,45 186.949.495.068,99 192.304.584.465,71 170.967.990.778,15 177.000.867.993,21 180.414.253.029,59 184.046.434.326,12 184.331.850.902,19 193.643.099.357,55 0,00 0,00 0,00

4.163.933.747,95 4.351.826.096,67 5.134.003.383,60 5.658.220.315,78 5.363.764.035,82 4.082.737.387,94 3.931.934.530,17 4.283.572.965,50 3.616.602.405,97 3.610.299.163,68 4.582.160.457,48

75.532.122,43 76.777.444,43 62.383.167,47 69.679.696,14 90.325.473,91 90.325.473,91 90.325.473,91 162.666.028,18 127.197.617,91 535.193.980,06 666.751.852,54

2,288% 2,369% 2,702% 3,350% 3,081% 2,313% 2,185% 2,412% 1,933%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
165.757.557.333,66 201.140.866.204,52 345.872.372.281,94 337.713.181.426,41 342.619.872.070,05 330.556.268.574,22 162.803.893.907,92 95.265.428.479,34 86.707.474.854,76 83.512.434.168,99 379.101.358.835,95
116.890.304.000,00 141.867.592.000,00 274.184.444.000,00 262.468.210.884,54 271.586.706.499,99 260.874.735.484,99 77.576.618.999,99 21.918.493.999,99 12.942.243.999,99 5.842.085.138,99 278.533.913.350,00

197.747.211,08 4.289.904.672,65 9.318.154.672,65 9.293.962.672,65 13.738.012.672,65 13.738.012.672,65 13.738.012.672,65 13.738.012.672,65 13.738.012.672,65 28.627.300.172,65 29.085.627.702,67
258.604.945.434,68 258.870.344.124,02 312.747.372.560,91 313.204.876.039,40 321.789.862.014,15 329.412.129.196,27 331.753.666.890,98 333.497.533.994,86 335.256.595.927,11 0,00 0,00 0,00

2.353.011.951,54 2.855.806.924,00 5.519.356.623,95 5.283.507.835,78 5.467.063.942,91 5.251.431.037,86 1.561.624.064,79 441.221.184,11 260.528.493,55 117.601.680,24 5.606.911.818,98

4.834.724,76 104.883.948,79 227.819.714,44 227.228.243,84 335.880.894,23 335.880.894,23 335.880.894,23 335.880.894,23 335.880.894,23 699.909.325,36 711.114.982,56

0,912% 1,144% 1,838% 1,759% 1,803% 1,696% 0,572% 0,233% 0,178%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
30.222.229.106,89 29.514.074.554,95 22.293.313.399,76 24.656.979.976,26 29.640.306.852,50 25.237.870.280,74 25.385.993.336,76 23.964.493.136,51 24.769.087.451,98 27.776.241.024,18
22.394.277.055,52 22.394.277.055,52 20.547.707.477,52 22.550.007.477,52 22.550.007.477,52 20.569.207.477,52 20.569.207.477,52 19.720.707.477,52 20.057.954.477,52 23.858.950.535,52
1.298.384.902,51 1.174.030.350,00 1.339.836.420,00 1.274.836.420,00 1.509.400.000,00 1.509.400.000,00 1.509.400.000,00 1.509.400.000,00 1.509.400.000,00 1.509.400.000,00

14.028.883.002,41 14.084.602.294,24 17.576.324.755,58 17.400.907.624,80 17.637.320.916,83 20.940.452.887,20 22.455.824.289,32 22.551.331.921,08 20.597.375.902,18 0,00 17.305.776.104,33 0,00

450.798.738,26 450.798.738,26 413.627.132,59 453.933.605,15 453.933.605,15 414.059.929,46 414.059.929,46 396.979.550,91 403.768.362,25 480.282.742,37

31.744.233,50 28.703.887,03 32.757.682,32 31.168.496,27 36.903.345,04 36.903.345,04 36.903.345,04 36.903.345,04 36.903.345,04 36.903.345,04

3,440% 3,404% 2,540% 2,788% 2,783% 2,154% 2,008% 1,924% 2,139%

Estar Seguros, S.A

Mapfre La Seguridad C.A. de Seguros 

Multinacional de Seguros C.A. 

Seguros Altamira C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
95.218.170.781,33 92.539.539.646,98 96.394.962.691,99 96.394.962.691,99 122.348.448.735,73 105.965.144.908,87 85.918.997.134,63 85.918.997.134,63 123.571.669.297,01 103.150.182.999,47 92.516.186.807,43
54.825.792.000,00 64.699.584.000,00 72.450.055.000,00 72.450.055.000,00 72.401.997.710,00 66.165.720.111,00 66.165.720.111,00 66.165.720.111,00 66.165.720.111,00 78.463.504.358,50 74.066.559.891,00

156.168.334,47 155.104.088,47 158.650.844,60 158.650.844,60 159.922.543,10 157.198.809,60 157.402.929,60 157.402.929,60 159.937.523,70 159.911.138,70 160.421.438,70
62.293.845.439,83 60.422.208.198,26 61.431.477.254,34 61.801.765.358,40 60.379.548.501,32 61.230.233.173,56 61.213.315.807,99 65.055.173.575,49 66.986.092.372,88 0,00 64.748.989.102,57 86.133.689.148,47

1.103.647.945,24 1.302.408.234,06 1.458.425.887,10 1.458.425.887,10 1.457.458.489,69 1.331.921.681,06 1.331.921.681,06 1.331.921.681,06 1.331.921.681,06 1.579.477.143,93 1.490.966.270,68

3.818.162,14 3.792.142,37 3.878.857,07 3.878.857,07 3.909.948,85 3.843.356,24 3.848.346,77 3.848.346,77 3.910.315,11 3.909.670,02 3.922.146,35

1,778% 2,162% 2,380% 2,366% 2,420% 2,182% 2,182% 2,053% 1,994% 2,445% 1,736%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
674.704.839.807,10 718.015.020.540,78 764.769.874.299,68 796.765.215.317,68 833.996.266.591,20 851.756.264.220,98 863.628.359.552,73 879.620.377.548,16 790.052.159.443,49 835.783.982.007,20 858.086.154.226,39
448.334.906.338,93 453.983.873.038,93 500.468.388.518,71 520.239.606.074,76 533.897.699.062,94 537.855.047.265,92 531.304.086.719,72 533.444.178.005,12 534.088.574.115,85 550.873.178.739,92 571.077.521.481,01

56.460.576,43 56.460.576,43 70.554.588,96 70.554.588,96 70.554.588,96 70.554.588,96 70.554.588,96 70.554.588,96 70.554.588,96 70.554.588,96 70.554.588,96
322.476.160.078,83 335.812.609.879,36 237.820.051.718,53 257.799.336.441,83 277.444.772.554,99 285.061.253.731,25 299.859.589.452,47 310.657.424.416,95 315.101.524.474,73 0,00 392.794.978.116,72 414.220.131.684,46

9.025.020.526,15 9.138.734.715,47 10.074.472.041,35 10.472.468.364,51 10.747.406.960,24 10.827.068.722,59 10.695.197.318,96 10.738.277.542,04 10.751.249.291,61 11.089.124.837,57 11.495.840.008,26

1.380.405,55 1.380.405,55 1.724.990,29 1.724.990,29 1.724.990,29 1.724.990,29 1.724.990,29 1.724.990,29 1.724.990,29 1.724.990,29 1.724.990,29

2,799% 2,722% 4,237% 4,063% 3,874% 3,799% 3,567% 3,457% 3,413% 2,824% 2,776%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
25.722.697.194,90 33.377.121.503,34 34.701.195.123,96 44.479.563.991,25 44.265.969.932,76 44.680.040.085,73 43.717.106.409,54 44.661.166.447,50 30.968.226.562,45 28.065.045.545,38
6.121.284.881,07 8.101.284.881,07 10.596.834.881,07 13.984.599.222,07 13.984.599.222,07 13.984.599.222,07 14.764.010.192,10 14.764.010.192,10 14.388.319.292,75 19.244.142.632,75
2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00

13.473.273.832,41 14.075.442.086,13 14.168.308.175,14 14.626.920.091,50 14.509.330.096,18 16.622.339.266,61 16.693.754.864,83 16.803.187.762,25 0,00 0,00 17.027.279.121,39 19.764.505.155,00

123.221.995,25 163.079.566,87 213.315.204,69 281.511.194,52 281.511.194,52 281.511.194,52 297.200.804,91 297.200.804,91 289.638.114,54 387.386.259,27

64.259.396,26 64.259.396,26 64.259.396,26 64.259.396,26 64.259.396,26 64.259.396,26 64.259.396,26 64.259.396,26 64.259.396,26 64.259.396,26

1,392% 1,615% 1,959% 2,364% 2,383% 2,080% 2,165% 2,151% 2,078% 2,285%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
16.023.407.008,08 7.831.696.476,46 6.473.394.015,95 6.435.017.280,22 4.338.577.082,67 3.956.804.136,55 3.767.361.282,64 3.767.361.282,64 12.899.121.456,94 7.662.344.647,39 16.866.801.531,70
11.339.899.200,00 3.317.077.599,40 1.966.140.995,74 1.966.140.995,74 1.145.806,70 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 651.450.000,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
9.505.099.370,79 9.309.311.735,37 9.282.112.401,17 9.419.295.059,55 9.232.346.273,06 6.472.762.800,34 6.469.697.962,68 6.464.794.458,55 13.297.829.710,31 0,00 6.798.662.366,22 14.293.383.001,37

228.273.153,84 66.773.059,60 39.578.588,67 39.578.588,67 23.065,19 13.113.744,97

2,402% 0,717% 0,426% 0,420% 0,00025% 0,092%

Seguros Caracas de Liberty Mutual, C. A. 

Seguros Caroní C.A. 

Seguros Banvalor C.A.

Seguros Constitución C.A. 
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
94.674.475.690,11 101.203.155.239,08 128.786.045.738,84 122.812.663.380,24 145.629.742.349,84 140.489.942.529,25 157.466.713.067,36 155.626.106.160,15 144.442.730.528,08 108.184.080.007,89 116.481.974.962,39
22.168.957.440,00 22.159.814.592,00 25.014.374.592,00 39.875.467.472,00 39.608.407.472,00 39.608.407.472,00 49.868.897.472,00 49.668.897.392,00 49.668.897.472,00 49.668.897.472,00 65.685.239.165,50

433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 1.475.365.898,62
67.799.019.407,19 64.346.004.604,72 111.391.492.924,94 61.851.426.745,00 61.831.970.583,62 63.946.473.807,26 72.386.392.364,66 76.470.586.626,97 66.209.278.739,62 0,00 61.302.998.140,36 74.285.773.186,61

446.263.034,87 446.078.988,54 503.541.528,78 802.696.616,61 797.320.675,66 797.320.675,66 1.003.865.228,73 999.839.209,79 999.839.211,40 999.839.211,40 1.322.249.557,98

10.595.437,87 10.595.437,87 10.595.437,87 10.595.437,87 10.595.437,87 10.595.437,87 10.595.437,87 10.595.437,87 10.595.437,87 10.595.437,87 36.071.244,74

0,674% 0,710% 0,462% 1,315% 1,307% 1,263% 1,401% 1,321% 1,526% 1,648% 1,829%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
278.895.959.279,28 285.718.711.632,28 313.063.655.507,54 341.508.474.820,87 331.705.955.976,97 360.732.638.038,06 344.774.391.498,01 351.659.486.736,17 355.516.949.407,04 373.930.506.756,36 402.255.576.033,01
224.760.785.976,15 231.757.075.682,55 258.632.384.739,16 287.662.479.358,66 278.009.174.722,66 306.840.504.573,16 291.039.521.987,44 299.177.367.484,94 303.689.554.327,44 322.963.074.975,10 332.112.685.124,46

7.578.481.983,38 7.539.215.103,56 7.301.916.591,19 6.956.776.134,00 7.042.336.564,86 7.377.921.836,08 7.182.011.616,78 6.609.612.917,68 6.618.662.548,08 6.196.308.226,73 6.469.558.351,18
118.656.680.082,36 121.387.541.208,74 136.593.308.021,47 137.936.573.656,57 139.922.646.331,48 140.749.161.040,77 142.890.881.124,62 144.050.347.553,36 148.079.790.085,27 0,00 157.749.974.649,29 185.121.680.455,66

4.524.454.103,90 4.665.290.022,13 5.206.292.322,98 5.790.670.644,00 5.596.348.784,93 6.176.725.953,91 5.858.650.804,83 6.022.466.340,09 6.113.297.052,34 6.501.274.693,60 6.685.457.138,99

185.286.428,70 184.326.392,12 178.524.676,95 170.086.332,32 172.178.200,68 180.382.930,41 175.593.118,29 161.598.533,23 161.819.787,79 151.493.640,15 158.174.336,86

3,969% 3,995% 3,942% 4,321% 4,123% 4,517% 4,223% 4,293% 4,238% 4,217% 3,697%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
92.347.897.574,78 88.504.910.482,62 96.769.273.413,89 98.583.223.386,82 101.193.487.576,84 110.252.856.044,91 110.222.470.680,31 110.232.394.122,86 112.279.723.290,97 112.614.261.359,36 124.330.135.951,44
29.882.748.128,81 27.263.778.786,94 33.964.347.588,23 39.026.527.606,34 39.897.519.668,78 48.596.524.445,00 45.520.323.298,50 46.467.756.048,00 45.985.033.782,06 39.855.690.346,50 36.973.940.520,79
1.851.556.827,21 1.851.556.827,21 1.851.556.827,21 851.556.827,21 3.251.686.674,71 3.251.686.674,71 5.551.416.390,41 5.505.242.062,91 6.446.123.062,91 8.538.835.343,91 8.646.113.515,89

53.152.488.690,91 53.619.030.990,78 55.859.392.956,79 55.552.414.796,09 55.733.979.709,24 58.359.858.414,31 58.442.341.823,61 58.929.993.034,72 59.016.016.953,00 0,00 59.177.670.049,74 67.783.694.700,71

601.542.310,06 548.822.230,20 683.705.260,97 785.607.383,52 803.140.529,24 978.252.249,41 916.328.053,69 935.399.957,06 925.682.716,00 802.298.501,36 744.288.627,57

45.268.742,84 45.268.742,84 45.268.742,84 20.819.726,65 79.500.540,15 79.500.540,15 135.726.669,20 134.597.752,32 157.601.367,12 208.766.123,56 211.388.969,32

1,217% 1,108% 1,305% 1,452% 1,584% 1,812% 1,800% 1,816% 1,836% 1,709% 1,410%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
10.183.614.175,96 10.753.818.205,20 11.097.865.686,71 11.200.335.904,55 11.862.443.185,32 13.509.930.741,91 12.605.354.222,22 13.180.653.971,43 11.523.131.149,01 10.136.680.519,34 11.768.314.004,23
1.923.855.500,00 1.922.205.500,00 1.886.521.562,50 2.204.721.562,50 2.284.742.208,50 2.281.724.769,50 2.540.901.444,50 3.499.408.147,56 2.885.955.319,56 3.056.022.813,06 3.442.727.113,00

150.000.000,00 150.000.000,00 150.000.000,00 150.000.000,00 150.000.000,00 150.000.000,00 267.041.377,50 267.041.377,50 267.041.377,50 267.041.377,50 267.041.377,50
6.671.380.312,29 6.592.054.055,92 8.495.411.896,45 9.479.252.383,23 9.665.321.922,21 8.880.728.591,69 8.744.187.503,12 8.392.973.564,14 8.827.291.547,95 0,00 8.735.010.152,22 8.370.233.256,57

38.727.377,97 38.694.163,33 37.975.842,58 44.381.236,16 45.992.058,70 45.931.317,39 51.148.566,32 70.443.389,34 58.094.530,74 61.518.004,12 69.302.395,20

3.667.352,43 3.667.352,43 3.667.352,43 3.667.352,43 3.667.352,43 3.667.352,43 6.528.898,96 6.528.898,96 6.528.898,96 6.528.898,96 6.528.898,96

0,635% 0,643% 0,490% 0,507% 0,514% 0,558% 0,660% 0,917% 0,732% 0,779% 0,906%

Seguros Mercantil, C.A.

Seguros Nuevo Mundo S.A.

Seguros Qualitas C.A

Seguros Horizonte, C.A.
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VIII.4.6 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2005, Grupo C) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
103.681.878.022,10 102.947.456.155,93 112.166.025.155,65 131.207.464.060,85 137.181.104.352,12 131.880.561.605,70 128.443.611.339,27 131.359.965.685,20 130.214.827.634,01
67.846.767.417,61 68.086.378.336,01 76.235.787.470,01 103.601.902.037,01 114.760.189.093,52 114.935.148.860,97 113.099.219.115,82 113.493.975.390,04 113.388.100.689,29

1.800.500,00 1.800.500,00 1.800.500,00 1.800.500,00 520.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00
62.236.530.170,60 60.935.630.550,30 63.181.863.627,20 63.108.571.713,20 64.602.775.073,60 67.345.686.747,70 66.828.263.048,80 66.897.268.716,30 66.035.059.012,10 No Disponible 54.184.636.607,80 54.295.190.152,70

2.533.661.692,57 2.542.609.694,49 2.846.940.269,49 3.868.897.229,15 4.285.590.986,95 4.292.124.663,90 4.223.563.919,71 4.238.305.651,52 4.234.351.879,17

44.020,45 44.020,45 44.020,45 44.020,45 12.725,71

4,071% 4,173% 4,506% 6,131% 6,634% 6,373% 6,320% 6,336% 6,412%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.229.271.208,20 1.248.726.370,25 1.141.468.454,67 1.236.026.814,50 1.112.412.074,35 2.956.372.224,28 3.076.694.896,17 3.469.949.840,57

15.292.170,40 15.292.170,40 15.292.170,40 15.292.170,40 15.292.170,40 674.052.170,40 674.052.170,40 1.239.502.170,40
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

571.069,01 571.069,01 0,00 571.069,01 571.069,01 571.069,01 25.171.724,87 0,00 0,00 25.171.724,87 46.287.823,08

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
166.875.104.544,50 195.038.814.904,79 210.295.979.137,11 211.965.181.900,35 221.173.832.561,01 207.340.404.233,62 211.454.596.925,87 219.505.422.734,56 253.708.093.055,04 272.259.935.935,50
82.660.991.041,11 86.638.155.092,89 118.626.329.648,13 120.878.390.757,30 129.979.851.483,57 90.764.499.436,40 123.139.580.916,04 129.978.921.914,59 131.498.767.721,03 141.763.342.364,18
19.913.706.719,64 1.277.061.119,99 1.197.135.186,29 1.491.916.325,10 1.780.030.724,04 1.779.407.305,56 1.777.406.781,38 1.786.930.528,88 1.784.130.488,64 1.341.571.880,39

103.515.156.109,24 108.698.427.545,63 121.395.144.429,56 118.406.097.766,73 131.820.088.429,31 163.642.161.197,79 156.136.401.335,07 156.881.974.142,38 0,00 0,00 160.416.170.404,17 154.172.142.914,56

3.086.882.315,00 3.235.405.060,98 4.429.967.684,53 4.514.068.389,38 4.853.952.266,93 3.389.498.778,21 4.598.510.008,39 4.853.917.553,21 4.910.674.496,03 5.293.993.562,71

486.870.537,96 31.222.888,00 29.268.777,55 36.475.886,38 43.519.999,99 43.504.758,02 43.455.847,17 43.688.693,43 43.620.235,20 32.800.112,62

3,452% 3,005% 3,673% 3,843% 3,715% 2,098% 2,973% 3,122% 3,088% 3,455%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.694.072.474,45 2.694.386.320,69 2.711.536.999,42 2.741.636.812,99 2.684.570.965,22 2.693.937.316,80 2.723.769.504,05 2.663.202.747,01 2.624.919.965,73 2.742.480.583,46 2.574.747.949,87

711.608.481,18 711.608.481,18 718.719.881,18 2.266.719.881,18 2.266.719.881,18 2.266.719.881,18 2.266.719.881,18 2.266.719.881,18 2.266.719.881,18 2.266.719.881,18 787.519.881,18
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

2.588.844.841,12 2.773.443.224,28 2.903.077.801,90 2.947.897.271,65 2.989.301.157,82 3.117.048.119,40 3.087.247.293,69 3.095.897.074,61 3.091.509.269,96 0,00 3.181.013.043,45 3.135.586.522,14

26.574.223,32 26.574.223,32 26.839.790,60 84.648.120,31 84.648.120,31 84.648.120,31 84.648.120,31 84.648.120,31 84.648.120,31 84.648.120,31 29.409.049,70

1,026% 0,958% 0,925% 2,871% 2,832% 2,716% 2,742% 2,734% 2,738% 2,661% 0,938%

Adriatica de Seguros, C.A.

C.A. de Seguros La Internacional

C.N.A. de Seguros La Previsora 

Hispana de Seguros C.A. 
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.136.723.810,01 2.404.347.727,86 2.824.791.724,40 2.995.695.188,52 2.944.336.826,34 3.230.188.309,02 3.236.397.812,98 3.661.463.980,89 4.048.561.853,62 4.705.047.801,11 3.926.697.454,22
1.108.422.000,00 1.108.422.000,00 1.424.312.500,00 1.244.312.500,00 1.244.312.500,00 1.244.312.500,00 1.244.312.500,00 1.244.312.500,00 1.244.312.500,00 1.448.312.500,00 1.448.312.500,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 1.025.140.668,78 1.025.140.668,78 1.025.140.668,78 1.025.140.668,78 4.663.308.417,97 4.874.812.811,94 0,00 5.141.840.836,28 5.276.996.343,13

41.392.780,64 41.392.780,64 53.189.358,27 46.467.459,47 46.467.459,47 46.467.459,47 46.467.459,47 46.467.459,47 46.467.459,47 54.085.611,44 54.085.611,44

4,533% 4,533% 4,533% 4,533% 0,996% 0,953% 1,052% 1,025%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
744.687.767,86 823.224.304,58 924.002.701,88 1.008.877.421,08 1.209.130.607,98 1.118.257.893,06 1.171.090.288,77 1.308.188.458,70 1.364.765.577,27 1.305.981.468,36 1.439.869.558,59
115.769.860,80 115.769.860,80 185.567.344,74 185.567.344,74 185.125.163,05 261.646.347,05 261.646.347,05 247.385.445,05 341.385.445,05 247.385.445,05 240.028.934,05
86.333.373,53 86.333.373,53 86.333.373,53 86.333.373,53 86.333.373,53 86.333.373,53 86.333.373,53 86.333.373,53 86.333.373,53 88.867.721,88 88.867.721,88

1.779.664.623,55 1.829.668.250,53 439.217.780,58 2.034.436.399,36 2.153.056.598,16 2.208.634.095,78 2.281.175.667,62 2.353.228.798,07 2.413.566.752,01 0,00 2.634.025.830,57 2.634.969.929,28

4.323.296,05 4.323.296,05 6.929.805,07 6.929.805,07 6.913.292,29 9.770.890,37 9.770.890,37 9.238.332,93 12.748.657,86 9.238.332,93 8.963.612,25

2.110.766,05 2.110.766,05 2.110.766,05 2.110.766,05 2.110.766,05 2.110.766,05 2.110.766,05 2.110.766,05 2.110.766,05 2.172.728,37 2.172.728,37

0,362% 0,352% 2,058% 0,444% 0,419% 0,538% 0,521% 0,482% 0,616% 0,433% 0,423%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.603.888.151,14 1.669.310.832,70 1.692.823.937,54 707.378.859,55 558.059.459,25 543.584.197,64 520.428.465,65 528.872.043,01 499.500.839,29 642.930.803,86 591.836.803,38
1.238.184.864,00 1.238.184.864,00 1.386.509.092,50 357.682.062,50 357.682.062,50 357.682.062,50 357.682.062,50 357.682.062,50 357.682.062,50 357.682.062,50 357.682.062,50

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3.811.614.778,19 3.803.337.971,22 2.950.373.303,81 2.971.347.278,70 2.974.494.076,37 3.586.628.969,48 3.232.342.990,96 3.410.028.229,81 3.426.446.867,46 0,00 3.041.993.027,11 3.506.160.366,68

46.238.629,75 46.238.629,75 51.777.632,27 13.357.236,82 13.357.236,82 13.357.236,82 13.357.236,82 13.357.236,82 13.357.236,82 13.357.236,82 13.357.236,82

1,213% 1,216% 1,755% 0,450% 0,449% 0,372% 0,413% 0,392% 0,390% 0,439% 0,381%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
311.776.058,27 312.439.647,74 311.746.454,30 212.307.305,48 222.209.805,62 215.343.107,91 224.098.545,68 214.749.959,54 231.044.356,25 212.824.757,13
163.290.000,00 163.290.000,00 163.290.000,00 65.700.000,00 70.000.000,00 70.000.000,00 77.000.000,00 70.000.000,00 70.000.000,00 70.000.000,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.397.836.295,69 2.347.279.207,52 2.339.649.384,51 2.356.768.147,53 2.378.342.813,11 2.400.631.502,88 2.526.058.409,80 2.530.002.121,11 0,00 0,00 2.630.701.206,31 2.750.678.167,08

6.097.882,53 6.097.882,53 6.097.882,53 2.453.493,06 2.614.071,76 2.614.071,76 2.875.478,93 2.614.071,76 2.614.071,76 2.614.071,76

0,254% 0,260% 0,261% 0,104% 0,110% 0,109% 0,114% 0,103% 0,099% 0,095%

Premier, C.A., de Seguros 

Primus Seguros, C.A.

La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito 

La Regional C.A. de Seguros
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
4.057.768.754,65 2.822.315.786,68 4.798.494.496,95 4.430.795.956,49 6.529.494.401,45 8.474.537.895,49 9.696.292.472,75 10.268.493.652,35 12.536.651.720,16 13.199.586.115,65
2.349.206.843,00 2.277.710.097,45 2.190.632.652,82 2.190.632.652,82 4.118.632.652,82 5.490.632.652,82 5.640.632.652,82 3.769.600.000,00 6.269.600.000,00 8.769.600.000,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 42.576.153,04 42.576.153,04 42.576.153,04 42.513.653,04
2.202.823.063,66 2.239.991.923,10 2.458.221.846,93 2.361.631.564,67 2.290.479.790,00 2.290.479.790,00 2.290.479.790,00 2.290.479.790,00 2.290.479.790,00 0,00 2.290.479.790,00 0,00

87.728.503,69 85.058.537,65 81.806.727,81 81.806.727,81 153.805.732,76 205.041.539,19 210.643.121,53 140.771.498,48 234.131.204,07 327.490.909,66

1.040.945,05 1.040.945,05 1.040.945,05 1.039.416,99

3,983% 3,797% 3,328% 3,464% 6,715% 8,952% 9,242% 6,191% 10,267% 14,343%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
4.107.874.538,44 4.209.778.163,18 4.518.827.031,74 4.787.136.447,16 4.619.644.034,20 5.094.853.526,35 5.597.390.314,54 5.300.170.363,68 5.048.849.292,77 4.864.459.119,43 4.867.243.247,76

582.901.134,18 602.277.482,98 797.068.248,98 795.730.107,98 816.269.939,23 810.708.082,98 828.988.082,98 806.428.082,98 805.578.082,98 818.898.082,98 818.728.082,98
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

3.668.069.403,02 3.430.043.369,19 3.278.937.452,84 3.283.626.426,98 3.348.414.035,65 4.209.835.026,02 3.849.647.324,09 3.883.129.476,76 4.067.603.376,88 0,00 3.908.127.705,20 4.400.111.974,85

21.767.791,31 22.491.379,40 29.765.622,82 29.715.651,44 30.482.688,48 30.274.987,18 30.957.633,35 30.115.155,36 30.083.413,06 30.580.833,57 30.574.485,11

0,593% 0,656% 0,908% 0,905% 0,910% 0,719% 0,804% 0,776% 0,740% 0,782% 0,695%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
611.417.194,06 613.188.437,34 651.118.207,79 647.158.655,03 640.533.249,09 645.514.447,16 647.338.166,59 639.488.059,99 637.400.986,29 622.720.138,85 607.067.223,84

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

599.009.507,81 580.766.465,92 592.834.726,06 591.424.974,80 587.548.305,55 595.461.465,30 599.932.148,70 596.709.168,46 597.438.875,75 0,00 587.626.570,88 593.412.497,22

3.246.677,12 3.246.677,12 3.246.677,12 3.246.677,12 0,00 3.246.677,12 3.246.677,12

0,545% 0,541% 0,544% 0,543% 0,553% 0,547%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
482.877.540,58 518.112.691,15 478.714.375,61 509.718.217,88 541.489.567,73 628.016.725,63 705.814.461,07 676.332.567,96 704.869.192,51 929.454.640,23 707.305.691,32
42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 42.277.250,00 0,00 44.277.250,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 19.277.250,00 0,00
3.841.393.203,82 3.871.738.930,99 3.892.554.973,90 3.930.020.684,47 3.988.750.707,34 4.019.942.098,66 4.057.218.804,09 4.081.352.285,16 4.423.985.758,02 0,00 4.180.229.211,57 3.835.943.989,05

1.578.796,65 1.578.796,65 1.578.796,65 1.578.796,65 1.578.796,65 1.578.796,65 1.578.796,65 1.578.796,65 1.578.796,65 1.653.484,41

471.309,80

0,041% 0,041% 0,041% 0,040% 0,040% 0,039% 0,039% 0,039% 0,036% 0,011% 0,043%

Seguros Virgen del Valle, C.A.

Proseguros, S.A. 

Seguros La Fe C.A

Seguros La Vitalicia, C.A.
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
3.794.381.842,43 3.794.917.676,70 3.846.246.202,29 4.019.904.721,74 4.200.439.250,24 3.908.434.963,48 3.865.797.321,54 3.837.195.856,69 3.837.833.940,91 4.019.193.843,18 4.205.051.394,52
2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80

36.664.819,13 36.664.819,13 36.664.819,13 36.664.819,13 36.664.819,13 36.664.819,13 36.664.819,13 36.664.819,13 36.664.819,13 36.664.819,13 26.446.224,30
3.797.768.956,30 3.795.232.376,99 3.824.703.049,07 3.821.404.957,16 3.819.716.400,66 5.700.508.761,73 5.678.168.038,00 5.675.248.966,00 5.672.329.894,00 0,00 5.756.491.504,99 5.776.619.756,87

74.689.671,92 74.689.671,92 74.689.671,92 74.689.671,92 74.689.671,92 74.689.671,92 74.689.671,92 74.689.671,92 74.689.671,92 74.689.671,92 74.689.671,92

896.418,76 896.418,76 896.418,76 896.418,76 896.418,76 896.418,76 896.418,76 896.418,76 896.418,76 896.418,76 646.584,17

1,990% 1,992% 1,976% 1,978% 1,979% 1,326% 1,331% 1,332% 1,333% 1,313% 1,304%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
8.954.026.761,50 8.791.106.328,78 8.735.814.700,32 9.215.829.983,21 8.496.200.176,69 9.432.636.208,68 9.080.084.105,15 9.123.321.633,94 9.273.201.119,13 11.833.686.376,05 23.423.224.161,36
1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.172.500,00 1.945.000.000,00 1.945.000.000,00 8.666.650.000,00

123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00
12.867.983.415,01 12.796.572.523,54 12.846.111.269,03 13.117.325.374,04 12.849.966.734,16 12.870.415.065,44 12.816.354.538,33 12.797.166.973,69 12.960.450.761,33 0,00 12.510.471.561,06 20.060.959.708,08

72.640.292,77 72.640.292,77 72.640.292,77 72.640.292,77 72.640.292,77 72.640.292,77 72.640.292,77 72.640.292,77 72.633.850,95 72.633.850,95 323.646.356,99

3.019,45 3.019,45 3.019,45 3.019,45 3.019,45 3.019,45 3.019,45 3.019,45 3.019,45 3.019,45 3.019,45

0,565% 0,568% 0,565% 0,554% 0,565% 0,564% 0,567% 0,568% 0,560% 0,581% 1,613%

Universal de Seguros C.A

Universitas de Seguros C.A
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VIII.4.7 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2006, Grupo A) 

 
 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
57.141.960.703,32 57.707.466.506,34 57.667.129.996,20 57.627.025.861,50 57.586.921.726,80 69.988.815.706,10 69.948.911.571,40 69.908.807.436,70 87.361.728.690,54 76.666.721.202,54 76.675.910.012,54 107.129.375.753,80
46.127.713.520,08 46.733.207.270,08 46.733.207.270,08 46.733.207.270,08 46.733.207.270,08 59.174.705.384,08 59.174.705.384,08 59.174.705.384,08 74.766.239.184,04 64.117.674.136,04 64.173.305.386,04 36.040.157.520,04

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
43.355.135.810,35 43.969.268.969,24 44.469.502.121,44 43.605.835.251,35 47.336.213.618,21 49.017.746.144,88 48.067.171.314,44 47.558.074.603,89 49.675.092.008,87 55.045.075.786,38 55.258.500.823,10 66.528.661.645,15

327.807.827,44 332.110.784,94 332.110.784,94 332.110.784,94 332.110.784,94 420.526.623,39 420.526.623,39 420.526.623,39 531.328.274,53 455.653.962,77 456.049.307,74 256.120.341,45

0,756% 0,755% 0,747% 0,762% 0,702% 0,858% 0,875% 0,884% 1,070% 0,828% 0,825% 0,385%

Banesco Seguros C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
123.287.014.521,33 118.614.857.807,00 119.964.203.609,09 121.918.992.087,81 124.228.623.154,87 126.813.240.848,35 127.345.449.914,03 134.028.762.436,63 129.969.949.141,85 132.870.379.587,83 135.687.273.522,06 158.135.571.411,41
79.798.544.958,84 78.258.521.290,04 78.900.775.375,04 79.232.828.837,04 80.589.888.825,04 82.702.512.839,04 82.702.512.839,04 83.990.764.665,69 82.969.259.691,84 82.969.259.691,84 84.037.389.645,81 88.479.186.792,98

54.783.053,85 54.783.053,85 54.783.053,85 54.783.053,85 54.783.053,85 54.783.053,85 54.783.053,85 54.783.053,85 54.783.053,85 54.783.053,85 50.441.274,28 52.214.786,46
67.144.546.432,89 69.920.078.466,51 70.520.386.573,44 71.400.651.478,85 71.776.159.159,58 72.274.039.420,67 71.185.657.161,82 71.860.346.094,03 72.235.937.124,87 73.820.424.415,54 75.767.002.843,93 82.485.788.239,08

567.090.489,85 556.146.270,54 560.710.466,34 563.070.213,13 572.714.196,16 587.727.615,11 587.727.615,11 596.882.611,10 589.623.258,74 589.623.258,74 597.213.952,77 628.779.702,76

1.508.138,73 1.508.138,73 1.508.138,73 1.508.138,73 1.508.138,73 1.508.138,73 1.508.138,73 1.508.138,73 1.508.138,73 1.508.138,73 1.388.612,61 1.437.436,15

0,847% 0,798% 0,797% 0,791% 0,800% 0,815% 0,828% 0,833% 0,818% 0,801% 0,790% 0,764%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
21.758.410.653,35 19.941.019.445,85 56.262.141.539,85 65.530.033.706,33 93.528.803.517,81 90.504.650.706,31 71.532.473.214,75 63.478.494.498,34 59.978.658.454,54 52.794.673.371,50 52.660.918.976,00 95.150.772.118,75
12.171.150.000,00 11.225.150.000,00 44.578.100.000,00 51.156.025.000,00 68.520.500.000,00 68.520.500.000,00 51.276.425.000,00 41.081.125.000,00 37.837.312.500,00 33.556.125.000,00 31.535.479.750,00 72.403.708.373,00
2.499.938.080,00 2.504.722.550,00 2.504.722.550,00 2.504.722.550,00 2.504.722.550,00 2.504.722.550,00 2.504.722.550,00 2.504.722.550,00 2.504.722.550,00 2.504.722.550,00 4.663.653.350,00 5.497.456.357,00

63.863.533.548,62 63.439.910.428,34 63.425.416.379,04 63.606.503.887,14 64.144.461.374,62 64.620.833.354,06 63.368.375.281,84 65.355.185.521,96 67.488.134.745,26 66.138.568.393,87 69.383.631.849,77 73.809.830.084,41

86.494.602,37 79.771.828,11 316.795.457,60 363.541.657,20 486.942.762,30 486.942.762,30 364.397.283,01 291.944.111,41 268.891.871,29 238.467.498,04 224.107.728,64 514.538.886,26

68.821.527,56 68.953.240,64 68.953.240,64 68.953.240,64 68.953.240,64 68.953.240,64 68.953.240,64 68.953.240,64 68.953.240,64 68.953.240,64 128.387.078,92 151.341.086,09

0,243% 0,234% 0,608% 0,680% 0,867% 0,860% 0,684% 0,552% 0,501% 0,465% 0,508% 0,902%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
37.219.681.823,05 34.497.087.990,19 58.629.433.682,66 66.010.706.333,84 102.890.751.722,84 108.564.436.131,37 127.863.089.196,64 121.228.672.862,54 136.424.453.407,05 134.512.602.273,70 137.295.891.237,15 159.198.844.043,48
14.149.687.500,00 10.967.150.000,00 25.999.950.000,00 26.838.450.000,00 65.752.695.135,00 65.752.695.135,00 65.752.695.135,00 65.752.695.135,00 69.977.713.885,00 70.977.713.885,00 72.977.713.885,00 79.150.321.745,00
5.207.691.930,25 5.207.691.930,25 5.207.691.930,25 5.207.691.930,25 5.207.691.930,25 5.207.691.930,25 5.207.691.930,25 23.869.104.930,25 24.053.550.058,25 24.053.550.058,25 24.053.550.058,25 25.659.472.122,88

62.810.001.628,22 62.810.001.628,22 64.618.555.249,50 65.474.426.410,84 67.403.439.977,75 69.736.319.279,11 69.768.212.780,70 70.289.554.517,71 73.601.322.380,82 69.223.989.372,30 69.464.363.682,63 86.706.780.453,83

100.555.131,92 77.938.344,23 184.769.338,70 190.728.161,34 467.273.283,15 467.273.283,15 467.273.283,15 467.273.283,15 497.298.491,67 504.405.018,37 518.618.071,75 562.483.874,28

143.364.076,33 143.364.076,33 143.364.076,33 143.364.076,33 143.364.076,33 143.364.076,33 143.364.076,33 657.099.580,18 662.177.224,13 662.177.224,13 662.177.224,13 706.387.122,97

0,388% 0,352% 0,508% 0,510% 0,906% 0,876% 0,875% 1,600% 1,575% 1,685% 1,700% 1,463%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
50.491.324.578,13 54.461.440.117,00 55.386.926.646,30 52.768.874.881,73 51.455.589.979,51 55.956.792.779,32 52.323.388.980,39 53.344.686.120,46 51.996.931.560,16 49.713.350.404,35 48.410.776.331,17 45.304.980.577,69
24.867.120.001,98 24.859.037.345,73 24.859.037.345,73 24.904.037.345,73 24.997.249.434,73 24.953.883.520,73 28.612.042.429,13 28.360.593.285,63 30.361.583.352,30 32.314.712.832,85 28.527.535.666,38 15.801.196.745,62

68.350.055,00 75.843.974,00 75.843.974,00 75.843.974,00 75.843.974,00 75.843.974,00 75.843.974,00 75.843.974,00 75.843.974,00 75.843.974,00 75.843.974,00 88.287.517,00
27.328.482.491,11 27.905.332.760,48 13.845.035.957,10 27.831.138.018,80 27.480.851.372,06 29.070.794.262,80 29.356.562.090,30 28.460.125.768,32 28.897.051.666,49 17.021.309.795,78 27.499.036.497,41 35.157.483.898,12

176.718.852,08 176.661.412,47 176.661.412,47 176.981.206,17 177.643.620,37 177.335.439,35 203.332.243,28 201.545.313,23 215.765.402,55 229.645.369,34 202.731.693,71 112.291.626,46

1.881.628,68 2.087.930,97 2.087.930,97 2.087.930,97 2.087.930,97 2.087.930,97 2.087.930,97 2.087.930,97 2.087.930,97 2.087.930,97 2.087.930,97 2.430.492,91

0,654% 0,641% 1,291% 0,643% 0,654% 0,617% 0,700% 0,716% 0,754% 1,361% 0,745% 0,326%

C.A. de Seguros La Occidental 

Estar Seguros, S.A

C.A. Seguros Guayana 

C.A. Seguros Catatumbo 
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
398.508.417.513,34 453.048.053.966,52 456.257.013.599,06 471.320.694.736,21 461.178.860.335,21 485.899.821.359,94 497.514.225.940,28 493.645.188.543,89 483.731.953.807,05 472.373.121.623,40 564.006.274.908,37 497.514.225.940,28
181.533.436.593,98 183.887.696.797,56 183.793.502.816,34 183.992.247.573,81 179.726.482.824,68 186.004.154.746,01 177.675.001.503,04 179.893.232.516,02 180.228.095.712,89 181.594.359.451,79 224.661.413.392,28 177.675.001.503,04
38.810.944.142,35 39.863.808.649,35 49.043.049.247,28 49.030.664.352,28 47.084.229.383,28 85.062.358.567,52 96.974.838.619,52 97.414.025.688,52 100.883.725.976,01 105.138.042.058,14 108.207.042.058,14 96.974.838.619,52

229.722.377.100,10 234.669.788.577,64 206.535.725.020,52 213.852.861.904,73 218.145.892.031,47 229.188.901.675,18 235.274.848.607,11 238.990.127.010,16 242.989.263.709,73 244.405.483.040,03 250.112.565.647,87 278.667.294.128,45

1.290.072.212,92 1.306.802.825,90 1.306.133.433,86 1.307.545.818,78 1.277.231.047,72 1.321.843.490,80 1.262.652.140,95 1.278.416.058,86 1.280.795.773,10 1.290.505.162,83 1.596.562.331,27 1.262.652.140,95

1.068.437.847,87 1.097.422.463,24 1.350.120.465,99 1.349.779.518,59 1.296.195.540,27 2.341.706.581,26 2.669.648.733,42 2.681.739.242,87 2.777.257.638,26 2.894.375.951,65 2.978.863.351,47 2.669.648.733,42

1,027% 1,025% 1,286% 1,243% 1,180% 1,598% 1,671% 1,657% 1,670% 1,712% 1,829% 1,411%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
99.255.161.867,05 107.990.834.244,40 133.990.539.129,92 137.345.350.294,56 156.947.624.563,39 202.404.583.206,48 189.951.255.928,01 192.237.693.670,85 179.381.362.307,80 151.670.157.911,13 139.080.785.255,33 384.617.811.630,47
44.824.594.000,00 36.224.594.000,00 58.345.137.750,00 55.602.493.750,00 55.602.493.750,00 55.602.493.750,00 55.602.493.750,00 54.877.943.750,00 44.512.256.250,00 28.457.400.000,00 24.303.180.750,00 234.195.711.012,00
28.639.737.752,67 28.639.737.752,67 28.639.737.752,67 28.639.737.752,67 28.639.737.752,67 62.860.750.252,67 58.590.850.252,67 58.590.850.252,67 46.788.640.252,67 46.788.640.252,67 49.030.015.252,67 52.644.959.206,62

337.734.493.705,85 337.509.481.740,65 339.874.663.073,87 340.339.742.809,67 342.990.914.147,69 358.937.368.861,28 353.964.806.392,60 352.519.265.899,77 354.750.489.075,75 354.260.139.076,45 345.729.835.733,23 365.272.399.659,77

318.547.173,79 257.431.044,22 414.631.278,86 395.140.606,06 395.140.606,06 395.140.606,06 395.140.606,06 389.991.572,14 316.327.537,23 202.233.272,73 172.711.202,74 1.664.318.071,81

788.431.728,33 788.431.728,33 788.431.728,33 788.431.728,33 788.431.728,33 1.730.512.003,76 1.612.964.676,14 1.612.964.676,14 1.288.058.180,53 1.288.058.180,53 1.349.761.649,34 1.449.278.500,15

0,328% 0,310% 0,354% 0,348% 0,345% 0,592% 0,567% 0,568% 0,452% 0,421% 0,440% 0,852%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
34.333.967.007,79 35.602.503.428,59 42.201.320.635,53 42.639.187.049,35 52.695.412.653,68 48.273.417.048,24 45.521.503.843,94 44.229.933.576,34 52.819.246.998,38 66.592.879.154,27 71.855.850.703,70 84.534.088.450,26
26.708.439.885,52 28.785.912.735,52 18.089.662.735,52 23.225.279.035,52 29.118.455.709,52 29.118.455.709,52 33.352.031.459,52 37.837.373.178,43 27.468.601.761,43 27.468.433.803,43 27.468.433.803,43 27.977.231.869,93
1.509.400.000,00 1.343.750.000,00 1.937.500.000,00 1.937.500.000,00 1.937.500.000,00 1.937.500.000,00 1.937.500.000,00 2.125.000.000,00 2.125.000.000,00 2.125.000.000,00 10.980.300.818,90 21.775.546.000,00

30.410.042.860,42 29.928.352.243,15 33.715.983.488,48 31.296.542.442,02 36.755.592.222,42 32.801.267.885,37 33.355.157.846,50 33.334.443.520,60 42.484.570.555,66 43.905.082.099,12 47.504.138.553,41 54.412.212.230,13

189.804.240,99 204.567.857,25 128.554.671,11 165.051.065,43 206.931.082,77 206.931.082,77 237.017.101,85 268.892.302,50 195.206.351,65 195.205.158,05 195.205.158,05 198.820.945,09

41.552.714,66 36.992.487,29 53.338.004,94 53.338.004,94 53.338.004,94 53.338.004,94 53.338.004,94 58.499.747,35 58.499.747,35 58.499.747,35 302.279.917,05 599.465.383,25

0,761% 0,807% 0,539% 0,698% 0,708% 0,793% 0,870% 0,982% 0,597% 0,578% 1,047% 1,467%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
307.322.239.385,42 251.319.532.882,66 178.643.147.949,25 161.066.928.839,01 123.957.023.582,38 144.141.876.028,29 148.320.630.917,04 143.028.698.781,66 188.295.243.551,39 177.389.617.753,55 215.993.658.286,03 245.279.949.993,85
96.207.259.891,00 77.893.559.891,00 49.836.059.891,00 76.745.463.838,00 49.836.059.891,00 100.722.565.427,50 127.624.768.173,50 120.874.115.871,50 119.437.915.871,50 98.069.508.298,50 160.205.124.273,50 187.315.159.779,50

171.387.088,70 847.573.638,70 1.349.730.123,70 1.369.150.688,25 1.392.947.308,25 1.409.068.384,75 187.705.928,25 220.518.731,25 220.738.991,25 232.499.181,25 246.274.186,25 250.949.036,25
106.995.282.029,23 121.381.743.143,48 107.932.366.961,94 103.368.968.352,44 102.955.014.341,72 124.098.508.136,78 95.681.366.457,52 111.069.642.025,29 130.838.892.760,28 137.409.443.327,05 151.363.532.439,67 167.217.528.266,68

683.699.460,52 553.552.662,62 354.161.289,91 545.393.687,37 354.161.289,91 715.787.599,85 906.968.821,78 858.995.130,99 848.788.737,36 696.933.578,54 1.138.501.992,09 1.331.160.183,07

4.718.165,36 23.333.102,93 37.157.115,87 37.691.750,28 38.346.854,40 38.790.656,24 5.167.411,47 6.070.724,74 6.076.788,34 6.400.538,05 6.779.754,20 6.908.449,51

0,643% 0,475% 0,363% 0,564% 0,381% 0,608% 0,953% 0,779% 0,653% 0,512% 0,757% 0,800%

Mapfre La Seguridad C.A. de Seguros 

Multinacional de Seguros C.A. 

Seguros Altamira C.A. 

Seguros Banvalor C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
910.414.557.685,19 965.870.063.523,32 1.005.416.629.561,46 1.018.837.994.400,47 1.066.010.888.989,24 1.091.634.564.214,83 1.133.953.247.199,68 1.159.288.013.817,04 1.186.438.042.095,70 1.133.953.247.199,68
564.348.957.135,01 577.554.192.021,55 602.976.539.303,25 592.371.015.773,13 589.819.691.665,23 596.392.095.876,47 593.075.120.849,97 593.014.817.110,61 581.984.746.426,71 593.075.120.849,97

70.554.588,96 106.425.115,74 104.484.527,59 104.484.527,59 104.484.527,59 104.484.527,59 104.484.527,59 9.354.484.527,59 9.354.484.527,59 104.484.527,59
414.220.131.684,46 427.491.669.382,13 0,00 500.999.423.612,85 503.490.569.445,70 0,00 531.840.911.709,06 536.011.624.000,84 0,00 558.592.523.023,84 570.091.499.559,58 435.369.928.076,29

4.010.560.928,33 4.104.404.282,54 4.285.068.872,11 4.209.700.436,05 4.191.569.383,17 4.238.276.349,14 4.214.704.177,57 4.214.275.627,44 4.135.890.135,69 4.214.704.177,57

1.942.317,94 2.929.808,18 2.876.385,16 2.876.385,16 2.876.385,16 2.876.385,16 2.876.385,16 257.522.344,21 257.522.344,21 2.876.385,16

0,969% 0,961% 0,856% 0,837% 0,797% 0,801% 0,771% 0,969%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
27.405.008.603,54 24.702.524.629,46 27.724.344.769,67 24.278.963.796,69 23.892.135.240,46 22.987.408.643,75 24.759.181.284,18 24.581.388.139,38 24.928.055.421,29 22.616.528.507,50 22.391.244.769,61 29.211.651.121,08
19.244.142.632,75 14.786.642.632,75 15.224.355.492,75 15.224.355.492,75 15.224.355.492,75 15.224.355.492,75 15.224.355.492,75 15.224.355.492,75 15.867.735.492,75 16.218.575.171,75 15.950.615.644,75 24.828.965.644,75
2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 2.628.301.923,00 0,00 0,00 0,00

19.462.019.021,79 18.514.761.321,43 18.638.288.009,21 18.256.408.326,72 18.323.559.353,98 18.416.365.691,12 18.434.639.290,63 18.586.235.166,64 18.577.126.224,73 18.662.955.339,20 18.702.503.866,11 18.849.389.338,26

136.759.013,31 105.081.670,58 108.192.288,70 108.192.288,70 108.192.288,70 108.192.288,70 108.192.288,70 108.192.288,70 112.764.485,84 115.257.737,39 113.353.475,86 176.447.707,13

72.355.293,39 72.355.293,39 72.355.293,39 72.355.293,39 72.355.293,39 72.355.293,39 72.355.293,39 72.355.293,39 72.355.293,39

1,074% 0,958% 0,969% 0,989% 0,985% 0,980% 0,979% 0,971% 0,996% 0,618% 0,606% 0,936%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
98.903.823.245,29 92.242.343.772,34 135.113.845.624,27 125.284.422.200,38 130.900.047.334,37 165.101.576.343,36 168.987.280.473,11 184.046.331.973,43 137.913.318.652,07 148.594.852.011,98 140.388.300.511,45 177.826.729.254,82
65.685.239.165,50 58.195.769.313,00 77.412.425.213,00 77.412.425.213,00 82.973.881.233,00 104.924.499.408,00 86.695.365.034,00 109.474.345.328,00 105.843.309.448,11 106.231.451.265,77 107.272.999.946,24 41.783.865.745,00

433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 433.368.680,00 449.026.380,00 449.026.380,00 449.026.380,00 449.026.380,00 2.563.137.243,91
73.841.308.906,99 74.696.805.076,92 79.873.507.578,37 81.944.702.390,97 83.834.917.880,46 92.833.177.863,34 93.193.781.359,44 93.028.983.686,89 95.362.310.348,55 105.696.514.100,41 109.619.890.661,53 117.028.728.284,45

466.793.905,50 413.569.788,07 550.133.466,18 550.133.466,18 589.656.101,85 745.648.755,85 616.102.925,82 777.982.357,33 752.178.303,92 754.936.644,11 762.338.437,61 296.938.157,27

11.930.333,31 11.930.333,31 11.930.333,31 11.930.333,31 11.930.333,31 11.930.333,31 11.930.333,31 12.361.378,72 12.361.378,72 12.361.378,72 12.361.378,72 70.561.355,85

0,648% 0,570% 0,704% 0,686% 0,718% 0,816% 0,674% 0,850% 0,802% 0,726% 0,707% 0,314%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
420.080.858.742,81 412.948.363.444,49 418.854.645.389,82 451.748.890.430,21 458.759.921.202,93 483.639.031.657,37 501.597.031.493,02 484.781.993.039,69 511.187.844.850,37 496.744.643.627,53 489.000.064.733,49 539.883.870.962,38
349.649.403.254,53 341.006.291.406,91 345.304.226.079,96 378.100.710.030,40 391.390.812.036,06 418.262.668.234,88 436.384.495.703,08 419.880.409.643,37 449.910.377.937,47 436.313.431.535,86 428.758.154.585,61 411.129.613.699,96

8.226.449.949,18 9.342.811.284,68 11.033.282.330,43 11.305.950.537,42 4.782.969.094,67 3.302.962.034,32 3.377.376.841,12 3.407.456.663,37 3.408.498.022,62 3.419.562.240,62 3.508.316.080,62 3.645.790.047,12
188.946.214.696,83 193.062.285.538,74 199.126.236.044,56 205.253.632.056,54 203.039.018.444,16 211.373.096.885,04 212.807.752.894,25 212.807.752.894,25 183.385.063.588,94 212.869.273.751,35 226.868.103.027,00 265.526.987.262,96

2.484.792.817,60 2.423.370.312,53 2.453.913.700,02 2.686.982.788,66 2.781.429.253,33 2.972.394.816,71 3.101.178.067,34 2.983.891.339,21 3.197.300.110,50 3.100.673.047,94 3.046.981.270,62 2.921.703.574,25

226.468.349,94 257.200.988,09 303.738.460,60 311.244.823,52 131.671.757,00 90.928.209,18 92.976.796,19 93.804.872,43 93.833.540,31 94.138.130,41 96.581.460,87 100.366.021,95

1,435% 1,388% 1,385% 1,461% 1,435% 1,449% 1,501% 1,446% 1,795% 1,501% 1,386% 1,138%

Seguros Caroní C.A. 

Seguros Caracas de Liberty Mutual, C. A. 

Seguros Mercantil, C.A.  

Seguros Horizonte, C.A.
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 
 
 
 
 
 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
136.459.243.746,77 142.706.989.629,47 145.317.356.992,20 145.312.102.131,18 144.167.032.238,95 145.897.914.944,78 146.402.109.127,04 154.516.740.304,97 148.750.581.842,01 151.152.850.165,07 149.874.611.252,04 174.717.143.555,54
48.989.518.596,50 51.879.697.618,05 55.930.994.638,85 54.799.485.370,85 52.748.402.773,85 52.452.278.055,55 50.181.154.251,55 58.812.267.726,50 55.367.502.330,50 54.884.981.982,00 51.629.245.048,00 56.772.493.768,50
5.071.597.680,89 5.000.437.917,89 6.252.874.281,89 6.252.874.281,89 8.694.876.781,89 8.688.977.341,89 11.130.747.341,89 12.643.302.341,89 12.747.190.153,89 12.811.630.677,89 14.007.516.309,89 13.735.340.143,95

68.858.965.422,44 69.099.309.558,36 71.935.810.905,59 73.094.405.192,07 73.848.497.034,93 75.237.526.995,55 76.633.011.791,97 77.904.452.789,04 78.681.172.703,42 79.859.878.700,47 81.037.382.657,68 61.892.079.259,72

348.145.321,61 368.684.455,97 397.475.106,40 389.434.005,58 374.857.932,35 372.753.514,14 356.613.712,20 417.950.950,50 393.470.633,26 390.041.589,53 366.904.608,10 403.455.242,42

139.617.497,88 137.658.519,92 172.137.207,39 172.137.207,39 239.363.809,40 239.201.401,99 306.421.603,44 348.061.173,02 350.921.131,02 352.695.133,08 385.617.018,88 378.124.201,50

0,708% 0,733% 0,792% 0,768% 0,832% 0,813% 0,865% 0,983% 0,946% 0,930% 0,929% 1,263%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
15.842.827.251,34 15.014.079.298,10 14.429.077.312,53 15.927.072.317,54 15.394.961.677,31 15.037.835.401,47 13.953.084.409,53 13.910.537.394,10 15.171.237.423,93 14.097.063.137,66 13.758.851.104,39 23.787.406.311,91
3.442.727.113,00 3.061.439.125,50 2.534.010.435,00 2.534.010.435,00 2.534.010.435,00 2.516.815.587,50 2.195.863.910,00 2.393.729.186,00 2.607.375.926,00 2.398.793.090,00 2.353.621.267,50 3.275.764.000,00

257.500.000,00 257.500.000,00 257.500.000,00 257.500.000,00 257.500.000,00 107.500.000,00 107.500.000,00 107.500.000,00 107.500.000,00 107.500.000,00 107.500.000,00 107.500.000,00
12.022.811.792,95 12.003.246.181,79 11.988.973.834,61 12.060.867.673,78 11.936.666.010,60 11.970.254.905,88 11.925.260.709,27 11.978.893.352,41 11.972.896.577,08 10.639.233.036,88 11.949.682.971,17 11.928.127.580,17

24.465.832,13 21.756.198,87 18.008.012,80 18.008.012,80 18.008.012,80 17.885.817,16 15.604.965,49 17.011.100,36 18.529.386,62 17.047.087,13 16.726.072,36 23.279.304,31

7.088.792,91 7.088.792,91 7.088.792,91 7.088.792,91 7.088.792,91 2.959.398,98 2.959.398,98 2.959.398,98 2.959.398,98 2.959.398,98 2.959.398,98 2.959.398,98

0,262% 0,240% 0,209% 0,208% 0,210% 0,174% 0,156% 0,167% 0,179% 0,188% 0,165% 0,220%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
197.584.208.694,41 178.055.707.746,50 175.073.000.735,87 171.193.915.566,08 194.071.123.898,18 192.894.856.631,70 200.764.547.660,79 185.765.081.709,42 204.685.798.977,90 199.424.221.743,66 203.891.145.376,52 281.983.780.254,48
102.921.430.839,50 107.282.871.362,00 107.295.984.212,00 107.277.417.149,50 129.175.727.697,50 128.489.154.497,50 134.123.272.850,00 118.755.509.300,00 131.483.767.300,00 131.487.198.700,00 131.517.275.050,00 166.756.263.100,00

2.757.674.068,84 2.757.674.068,84 2.757.674.068,84 2.757.674.068,84 4.098.548.752,51 4.168.516.945,51 4.332.713.564,51 4.369.272.894,51 4.313.824.594,51 4.430.630.104,51 4.711.671.539,51 4.888.452.160,26
102.881.498.398,92 102.045.732.581,03 92.230.312.017,00 91.393.049.252,90 92.875.375.851,36 94.991.807.437,64 95.833.011.561,50 97.038.796.571,30 97.950.445.122,20 94.257.887.821,86 93.470.862.049,57 115.900.203.085,31

731.413.895,59 762.408.589,09 762.501.775,91 762.369.828,58 917.990.757,03 913.111.606,26 953.150.618,73 843.939.196,84 934.392.902,08 934.417.287,42 934.631.025,80 1.185.057.835,03

75.916.817,08 75.916.817,08 75.916.817,08 75.916.817,08 112.830.148,95 114.756.323,83 119.276.540,64 120.282.993,14 118.756.540,65 121.972.113,75 129.708.985,72 134.575.631,20

0,785% 0,822% 0,909% 0,917% 1,110% 1,082% 1,119% 0,994% 1,075% 1,121% 1,139% 1,139%

Seguros Nuevo Mundo S.A. 

Seguros Qualitas C.A. 

Zurich Seguros S.A. 
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VIII.4.8 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2006, Grupo C) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
130.285.771.086,72 136.118.839.208,32 139.087.514.449,80 139.730.326.759,64 156.992.802.192,40 164.005.653.315,67 166.686.970.319,51 163.426.520.018,75 165.787.049.653,20 159.746.762.898,90 184.580.388.951,51 184.580.388.951,51
118.306.252.416,74 119.943.498.270,23 127.334.479.649,52 128.711.847.249,87 137.370.512.668,21 143.298.986.632,52 145.008.124.021,24 150.478.964.939,37 153.343.052.075,56 148.657.928.754,21 120.147.293.440,41 120.147.293.440,41

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
54.287.800.492,40 53.856.808.308,40 53.308.345.049,20 53.279.712.037,20 55.755.417.194,50 56.177.521.200,20 54.661.570.275,20 54.664.133.902,00 43.059.658.679,50 42.603.883.664,40 50.773.405.308,30 59.552.857.377,20

4.139.201.903,30 4.196.484.515,29 4.455.074.095,87 4.503.264.301,18 4.806.206.568,79 5.013.627.142,22 5.073.425.036,14 5.264.834.320,76 5.365.040.646,99 5.201.121.403,74 4.203.614.733,17 4.203.614.733,17

7,625% 7,792% 8,357% 8,452% 8,620% 8,925% 9,282% 9,631% 12,460% 12,208% 8,279% 7,059%

Adriatica de Seguros, C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
3.562.529.204,34 3.592.144.903,18 4.189.070.357,69 3.560.498.184,81 4.026.809.996,91 4.051.094.808,87 3.821.591.424,25 10.718.510.927,49 10.232.106.662,15 9.231.909.215,10 20.539.989.788,98 15.090.482.718,70
1.239.502.170,40 1.239.502.170,40 1.224.210.000,00 1.224.210.000,00 1.224.210.000,00 1.224.210.000,00 1.224.210.000,00 3.624.210.000,00 3.624.210.000,00 3.624.210.000,00 3.624.210.000,00 9.624.210.000,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

43.366.682,98 43.366.682,98 42.831.653,09 42.831.653,09 42.831.653,09 42.831.653,09 42.831.653,09 126.800.880,12 126.800.880,12 126.800.880,12 126.800.880,12 336.723.947,69

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
274.655.469.698,75 277.809.517.276,16 377.924.672.831,49 367.065.162.759,38 367.061.415.018,80 414.108.496.716,87 373.636.081.811,22 379.098.716.591,40 405.120.536.849,30 394.781.672.602,99 400.699.527.834,70 488.271.361.796,60
211.977.779.158,13 126.736.662.116,06 217.259.788.204,83 256.869.795.704,44 246.371.904.129,06 254.606.427.832,56 239.540.838.329,40 230.844.046.934,61 233.784.079.531,18 235.442.997.866,25 206.867.939.196,74 140.365.664.926,97

1.597.309.807,72 1.292.477.687,99 2.140.759.273,94 2.974.319.878,86 7.729.344.408,63 7.568.021.107,81 7.411.561.602,43 8.837.072.780,26 14.504.149.175,26 11.194.462.917,93 23.812.822.928,93 103.904.763.808,48
156.586.157.748,74 157.601.198.982,21 156.617.844.872,29 160.740.380.091,88 163.238.372.836,40 176.082.200.894,97 170.885.833.060,46 168.470.389.553,99 187.351.962.044,12 185.570.976.309,52 185.446.460.200,02 207.186.183.574,33

7.416.504.276,19 4.434.158.147,46 7.601.306.866,53 8.987.149.246,65 8.619.857.646,23 8.907.960.392,20 8.380.857.931,66 8.076.581.743,73 8.179.445.187,30 8.237.486.058,26 7.237.725.396,28 4.910.998.493,79

43.972.809,50 35.580.996,80 58.933.589,02 81.880.923,04 212.783.385,92 208.342.269,53 204.035.049,98 243.278.364,69 399.288.970,48 308.175.648,20 655.550.176,48 2.860.424.673,52

4,764% 2,836% 4,891% 5,642% 5,411% 5,177% 5,024% 4,938% 4,579% 4,605% 4,256% 3,751%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.462.188.948,46 2.417.386.952,34 2.864.080.926,59 2.561.506.363,10 2.480.695.724,94 2.540.379.569,37 2.581.971.953,44 3.194.682.691,21 3.158.136.782,11 2.841.289.255,01 2.617.523.363,41 2.821.244.671,02

742.399.881,18 742.399.881,18 742.399.881,18 742.399.881,18 742.399.881,18 742.399.881,18 742.399.881,18 742.399.881,18 742.399.881,18 749.784.681,18 749.784.681,18 951.507.781,18
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

2.978.302.350,94 3.191.069.556,48 3.406.363.722,50 3.416.742.166,41 3.480.376.741,58 3.475.166.981,79 3.456.070.202,16 3.813.939.106,01 4.109.824.385,15 4.222.669.306,62 3.760.687.938,62 3.620.909.562,24

25.974.476,74 25.974.476,74 25.974.476,74 25.974.476,74 25.974.476,74 25.974.476,74 25.974.476,74 25.974.476,74 25.974.476,74 26.232.850,05 26.232.850,05 33.290.572,04

0,872% 0,814% 0,763% 0,760% 0,746% 0,747% 0,752% 0,681% 0,632% 0,621% 0,698% 0,919%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
4.441.515.264,46 4.663.402.898,56 4.616.799.775,75 3.874.498.006,86 4.007.861.761,20 5.073.639.591,36 5.213.362.817,60 5.632.954.581,53 6.193.421.073,84 5.833.685.296,04 5.702.999.189,07 6.055.622.209,01
1.424.312.500,00 1.244.312.500,00 1.244.312.500,00 415.890.625,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 39.505.875,00 19.505.875,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5.348.127.182,70 5.490.540.441,30 5.672.996.344,37 6.428.506.007,74 7.408.729.170,09 7.676.361.791,64 7.849.352.569,90 8.159.159.208,51 8.347.659.645,64 8.359.282.159,42 7.785.082.806,59 8.204.349.938,38

49.832.674,86 43.534.982,84 43.534.982,84 14.550.839,30 699.743,56 699.743,56 699.743,56 699.743,56 699.743,56 699.743,56 1.382.199,08 682.455,52

0,932% 0,793% 0,767% 0,226% 0,009% 0,009% 0,009% 0,009% 0,008% 0,008% 0,018% 0,008%

C.A. de Seguros La Internacional 

C.N.A. de Seguros La Previsora

Hispana de Seguros C.A. 

La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Crédito
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.518.191.398,04 1.395.624.945,14 1.481.889.479,62 1.574.024.147,39 1.692.481.514,56 1.735.376.435,44 1.726.732.029,99 1.706.144.941,89 1.785.748.873,86 1.873.447.874,48 1.997.848.925,50 2.075.431.452,94

240.028.934,05 240.028.934,05 240.028.934,05 231.322.645,24 293.322.645,24 286.322.645,24 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94
88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88

2.483.504.081,88 2.557.357.295,69 2.615.559.356,36 2.635.693.069,34 2.667.698.652,97 2.736.302.257,45 2.757.061.523,02 2.832.022.446,90 2.896.301.920,38 2.927.506.111,02 2.967.505.025,53 3.081.039.631,56

8.397.935,02 8.397.935,02 8.397.935,02 8.093.326,55 10.262.531,58 10.017.621,33 8.319.862,88 8.319.862,88 8.319.862,88 8.319.862,88 8.319.862,88 8.319.862,88

2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54 2.446.465,54

0,437% 0,424% 0,415% 0,400% 0,476% 0,456% 0,391% 0,380% 0,372% 0,368% 0,363% 0,349%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.024.074.225,55 5.712.816.059,33 4.856.550.969,76 8.301.143.195,94 7.370.974.899,72 7.342.966.919,60 8.909.561.212,75 9.721.640.383,71 7.606.331.169,87 14.106.719.048,18 12.300.638.336,32 6.259.756.152,55

357.862.062,50 1.007.682.062,50 357.682.062,50 357.682.062,50 357.682.062,50 0,00 0,00 605.263.291,50 605.263.291,50 605.263.291,50 605.263.291,50 660.701.041,50
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 605.263.291,50 605.263.291,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

4.185.069.775,83 4.467.627.041,22 4.931.133.757,07 4.935.300.925,60 5.576.788.802,05 6.327.495.687,73 5.828.641.961,61 6.318.913.078,64 6.616.963.743,78 10.273.270.524,35 10.540.234.998,41 10.959.633.044,92

12.520.583,65 35.255.951,62 12.514.285,96 12.514.285,96 12.514.285,96 21.176.454,47 21.176.454,47 21.176.454,47 21.176.454,47 23.116.064,90

16.662.470,42 16.662.470,42

0,299% 0,789% 0,254% 0,254% 0,224% 0,263% 0,286% 0,335% 0,320% 0,206% 0,201% 0,211%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
213.316.872,50 213.424.521,03 222.582.330,47 214.994.901,66 208.751.708,58 213.092.511,64 220.568.245,63 223.564.309,80 271.541.247,46 270.901.758,42 227.553.709,97 223.787.891,54
70.000.000,00 70.000.000,00 70.000.000,00 70.000.000,00 70.000.000,00 70.000.000,00 70.000.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.758.428.343,06 2.757.896.801,45 2.757.959.170,05 2.789.298.584,95 2.872.871.856,24 3.150.804.868,93 3.147.403.171,36 3.150.301.619,12 3.153.128.107,70 3.153.693.393,37 3.156.397.570,53 3.159.259.005,69

2.449.102,45 2.449.102,45 2.449.102,45 2.449.102,45 2.449.102,45 2.449.102,45 2.449.102,45

0,089% 0,089% 0,089% 0,088% 0,085% 0,078% 0,078%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
20.750.017.900,89 20.478.158.984,83 20.679.205.128,92 30.430.964.555,63 33.335.986.715,88 33.693.950.952,65 40.357.278.502,99 40.005.550.387,88 42.693.553.949,43 42.596.973.117,01 42.246.310.580,37
11.598.630.416,67 10.945.069.355,67 10.264.811.860,67 24.562.350.324,49 26.407.244.423,49 26.059.895.834,49 32.555.537.537,49 14.555.537.537,49 1.466.932.359,00 1.466.932.359,00 1.466.932.359,00

42.513.653,04 42.513.653,04 105.664.003,04 105.726.503,04 105.726.503,04 105.726.503,04 105.726.503,04 42.576.153,04 0,00 0,00 0,00
6.234.129.336,98 5.665.992.694,90 5.665.992.694,90 10.500.963.303,70 10.892.472.378,90 10.892.472.378,90 10.892.472.378,90 11.642.472.303,70 13.434.616.936,05 11.642.472.303,70 2.066.284.277,60

405.803.346,11 382.937.088,98 359.136.798,97 859.367.321,13 923.914.959,23 911.762.212,35 1.139.026.384,37 509.257.181,66 51.323.823,45 51.323.823,45 51.323.823,45

1.170.370,81 1.170.370,81 2.908.855,29 2.910.575,87 2.910.575,87 2.910.575,87 2.910.575,87 1.172.091,39

6,528% 6,779% 6,390% 8,211% 8,509% 8,397% 10,484% 4,384% 0,382% 0,441% 2,484%

Proseguros, S.A.

La Regional C.A. de Seguros 

Premier, C.A., de Seguros 

Primus Seguros, C.A. 
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
3.338.727.499,07 3.382.926.328,97 3.507.365.468,76 3.537.080.119,50 2.579.810.968,99 2.488.905.739,33 2.425.458.826,14 2.648.390.558,47 2.782.849.689,73 2.614.284.246,31 2.635.431.036,19 1.986.022.705,64
1.477.074.054,67 1.403.432.125,00 1.317.682.125,00 1.317.682.125,00 1.317.682.125,00 1.317.682.125,00 1.317.682.125,00 1.317.682.125,00 1.317.682.125,00 1.317.682.125,00 1.691.256.875,00 1.505.174.750,00

38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50 38.692.937,50
3.472.417.649,85 3.458.558.022,67 3.508.370.030,92 3.591.658.698,76 3.390.160.344,57 3.424.512.416,04 3.430.136.166,45 3.397.668.854,35 3.233.863.720,27 3.211.238.022,59 3.210.560.419,46 3.518.416.661,35

51.678.652,76 49.102.129,47 46.101.978,96 46.101.978,96 46.101.978,96 46.101.978,96 46.101.978,96 46.101.978,96 46.101.978,96 46.101.978,96 59.172.305,21 52.661.816,79

1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21 1.065.189,21

1,519% 1,451% 1,344% 1,313% 1,391% 1,377% 1,375% 1,388% 1,459% 1,469% 1,876% 1,527%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
20.899.019.945,03 20.185.870.177,39 28.317.631.770,96 41.185.566.439,36 34.734.149.956,67 39.924.474.198,22 37.858.042.144,41 45.318.996.381,46 34.312.668.016,42 34.331.595.784,43 32.532.057.350,90 41.999.080.704,51

651.450.000,00 651.450.000,00 651.450.000,00 651.450.000,00 1.651.050.000,00 1.651.050.000,00 2.156.511.398,75 2.147.011.398,75 12.756.511.398,75 12.061.511.398,75 12.061.511.398,75 11.941.026.962,75
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6.000.000.000,00

6.234.129.336,98 5.665.992.694,90 5.665.992.694,90 10.500.963.303,70 10.892.472.378,90 10.892.472.378,90 10.892.472.378,90 11.642.472.303,70 13.434.616.936,05 11.642.472.303,70 2.066.284.277,60 0,00

22.792.397,06 22.792.397,06 22.792.397,06 22.792.397,06 57.765.580,12 57.765.580,12 75.450.248,01 75.117.869,82 446.314.334,05 421.998.245,39 421.998.245,39 417.782.834,99

165.175.757,22

0,366% 0,402% 0,402% 0,217% 0,530% 0,530% 0,693% 0,645% 3,322% 3,625% 20,423%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
5.791.808.321,52 6.618.690.429,08 10.603.648.858,34 9.293.645.032,85 12.314.432.904,33 11.389.332.794,90 10.508.812.139,32 16.927.278.828,01 16.032.369.096,98 15.439.831.829,19 14.489.565.129,27 12.757.676.163,59

823.788.082,98 823.788.082,98 827.380.155,03 838.907.492,94 835.697.053,72 827.600.268,72 833.418.082,99 904.410.000,00 898.790.000,00 3.266.770.000,00 3.298.150.000,00 2.759.587.328,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

4.884.651.263,72 4.878.716.730,15 5.082.099.933,14 4.836.659.837,58 4.913.521.362,55 5.869.749.369,07 5.034.224.862,71 5.291.516.716,68 9.531.141.846,22 5.508.330.779,95 5.050.311.192,60 9.044.843.616,12

28.822.020,23 28.822.020,23 28.947.696,70 29.351.005,72 29.238.681,51 28.955.397,85 29.158.946,76 31.642.753,59 31.446.125,65 114.295.063,24 115.392.960,88 96.550.172,85

0,590% 0,591% 0,570% 0,607% 0,595% 0,493% 0,579% 0,598% 0,330% 2,075% 2,285% 1,067%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
617.126.909,58 600.751.211,68 593.056.317,84 595.278.665,27 587.610.521,91 581.189.103,12 573.690.675,73 561.873.759,12 552.932.233,97 1.525.150.451,56 1.488.164.939,63 1.963.708.638,79
86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 86.940.000,00 1.065.190.000,00 1.065.190.000,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
593.412.497,22 593.412.497,22 593.412.497,22 593.412.497,22 593.412.497,22 593.412.497,22 593.412.497,22 593.412.497,22 593.412.497,22 2.093.412.497,22 2.093.412.497,22 2.093.412.497,22

3.041.785,25 3.041.785,25 3.041.785,25 3.041.785,25 3.041.785,25 3.041.785,25 3.041.785,25 3.041.785,25 3.041.785,25 37.267.992,06 37.267.992,06

0,513% 0,513% 0,513% 0,513% 0,513% 0,513% 0,513% 0,513% 0,513% 1,780% 1,780%

Seguros La Vitalicia, C.A. 

Seguros Comerciales Bolívar C.A. 

ProsegurosC.A. 

Seguros La Fe C.A. 
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 
 
 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
775.251.194,29 682.621.686,38 716.698.045,88 801.395.813,51 1.151.692.551,48 1.135.582.606,24 1.177.423.132,81 1.254.049.122,37 1.300.169.828,89 1.302.246.418,16 1.136.979.370,96 1.413.732.192,59
44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4.221.304.091,95 3.835.712.271,08 3.894.077.036,06 3.961.170.803,79 4.085.202.176,56 4.164.906.877,16 4.213.272.787,11 4.389.670.745,32 4.538.086.498,70 4.606.010.261,74 4.570.781.857,19 4.782.990.332,15

1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02 1.549.136,02

0,037% 0,040% 0,040% 0,039% 0,038% 0,037% 0,037% 0,035% 0,034% 0,034% 0,034% 0,032%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
4.048.999.152,34 4.048.999.152,34 3.992.016.220,14 4.092.664.008,15 3.948.999.861,50 4.245.503.715,81 5.001.061.295,85 5.079.943.883,06 5.266.947.141,73 5.437.017.069,21 7.974.457.826,40 14.891.166.272,41
2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.000.051.077,80 2.374.398.505,00 2.374.398.505,00 2.374.398.505,00 2.374.398.505,00 2.374.398.505,00 4.838.280.636,00 4.935.030.636,00

37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 26.120.582,00 26.120.582,00 26.120.582,00 26.120.582,00 26.120.582,00 53.243.277,30
5.792.714.947,22 5.807.656.718,25 5.802.719.518,55 5.793.556.251,76 5.786.222.636,71 5.794.268.694,40 5.796.006.959,57 5.973.799.330,01 5.932.901.589,79 5.936.975.614,70 5.920.805.591,19 12.330.775.733,13

69.976.142,92 69.976.142,92 69.976.142,92 69.976.142,92 69.976.142,92 83.073.502,97 83.073.502,97 83.073.502,97 83.073.502,97 83.073.502,97 169.277.785,48 172.662.794,94

1.041.355,04 1.041.355,04 1.041.355,04 1.041.355,04 1.041.355,04 1.041.355,04 719.081,15 719.081,15 719.081,15 719.081,15 719.081,15 1.465.749,77

1,226% 1,223% 1,224% 1,226% 1,227% 1,452% 1,446% 1,403% 1,412% 1,411% 2,871% 1,412%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
22.471.286.005,87 21.912.078.290,61 24.304.341.777,65 23.823.945.705,42 22.967.893.615,35 22.974.034.319,23 22.753.227.872,77 22.923.306.111,49 19.951.787.895,14 19.312.339.377,03 17.726.433.546,56 26.809.386.586,63
8.666.650.000,00 8.666.650.000,00 8.666.650.000,00 8.666.650.000,00 8.666.650.000,00 8.666.650.000,00 8.666.650.000,00 8.666.650.000,00 6.130.886.250,00 5.741.736.250,00 5.767.401.875,00 5.333.833.003,00

123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00
21.072.878.448,97 20.679.727.863,46 20.065.119.804,71 20.005.670.681,20 20.180.935.949,13 20.026.888.465,60 19.999.706.773,94 19.824.044.528,58 19.797.211.995,12 19.715.286.626,02 19.743.627.942,48 28.007.263.776,65

303.221.625,59 303.221.625,59 303.221.625,59 303.221.625,59 303.221.625,59 303.221.625,59 303.221.625,59 303.221.625,59 214.502.408,09 200.887.147,79 201.785.115,58 186.615.764,31

3.399,87 3.399,87 3.399,87 3.399,87 3.399,87 3.399,87 3.399,87 3.399,87 3.399,87 3.399,87 3.399,87 3.399,87

1,439% 1,466% 1,511% 1,516% 1,503% 1,514% 1,516% 1,530% 1,084% 1,019% 1,022% 0,666%

Universitas de Seguros C.A 

Seguros Virgen del Valle, C.A.

Universal de Seguros C.A.
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VIII.4.9 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2007, Grupo A) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
107.080.955.673,80 107.035.232.527,20 111.268.009.380,50 104.616.461.546,80 104.699.210.450,10 104.653.487.303,40 104.607.264.156,80 116.137.597.010,10 129.200.286.610,10 123.211.214.510,21 250.412.144.691,53 295.767.601.858,19
36.040.157.520,04 36.040.157.520,04 40.318.657.520,04 33.713.332.833,04 33.842.304.883,04 33.842.304.883,04 33.842.304.883,04 40.141.804.883,04 40.141.804.883,04 49.140.500.883,04 49.945.500.883,04 71.553.300.883,04

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
67.466.271.074,10 67.165.535.511,27 67.503.526.076,13 68.905.666.989,03 68.911.666.258,61 80.901.956.385,56 81.685.773.252,50 88.552.185.268,55 90.439.813.843,82 92.652.685.274,66 93.809.437.018,32 107.430.917.921,24

1.491.812.246,56 1.491.812.246,56 1.668.912.435,24 1.395.497.862,76 1.400.836.410,00 1.400.836.410,00 1.400.836.410,00 1.661.591.964,19 1.661.591.964,19 2.034.075.488,67 2.067.396.898,49 2.961.809.766,78

2,211% 2,221% 2,472% 2,025% 2,033% 1,732% 1,715% 1,876% 1,837% 2,195% 2,204% 2,757%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
147.416.519.713,33 151.855.323.841,93 155.953.352.510,65 160.979.857.522,85 163.070.970.933,14 164.769.931.881,68 166.995.725.171,48 167.380.800.210,70 168.518.739.633,41 165.871.406.920,07 163.108.520.965,23 222.342.085.250,97
87.175.311.792,20 87.446.316.865,28 87.359.412.305,88 88.240.064.030,04 87.320.242.545,04 89.028.791.750,04 89.028.791.750,04 89.028.791.750,04 93.208.834.170,04 99.040.634.170,04 101.865.238.937,04 108.917.401.037,04

52.214.786,46 52.214.786,46 52.214.786,46 52.214.786,46 52.214.786,46 52.214.786,46 52.214.786,46 52.214.786,46 52.214.786,46 52.214.786,46 52.214.786,46 68.473.388,63
82.437.532.976,19 80.286.238.392,25 80.868.675.390,41 81.326.346.233,37 81.775.541.154,82 81.927.443.454,04 81.991.731.718,77 80.362.485.139,36 80.350.144.750,45 80.314.113.078,98 80.312.095.401,39 100.714.739.448,33

3.608.452.534,01 3.619.670.262,09 3.616.073.016,82 3.652.525.882,67 3.614.451.660,73 3.685.173.733,09 3.685.173.733,09 3.685.173.733,09 3.858.198.461,68 4.099.594.483,73 4.216.513.506,10 4.508.424.044,49

1.282.521,20 1.282.521,20 1.282.521,20 1.282.521,20 1.282.521,20 1.282.521,20 1.282.521,20 1.282.521,20 1.282.521,20 1.282.521,20 1.282.521,20 1.681.871,71

4,379% 4,510% 4,473% 4,493% 4,422% 4,500% 4,496% 4,587% 4,803% 5,106% 5,252% 4,478%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
38.110.884.589,51 30.627.475.883,66 68.806.750.421,79 66.931.789.123,11 69.696.093.852,63 72.844.620.565,57 80.347.496.377,73 82.880.490.826,92 83.953.635.725,00 92.085.027.800,46 111.616.315.160,68 129.717.874.989,71
14.064.579.750,00 14.043.020.625,00 48.816.915.837,50 52.558.745.415,00 54.825.261.593,00 58.211.782.340,00 66.808.585.075,00 68.862.174.560,00 68.957.704.220,00 73.259.854.005,00 72.767.577.320,00 91.773.644.420,00
4.663.653.350,00 363.653.350,00 363.653.350,00 363.653.350,00 375.375.950,00 375.375.950,00 389.044.553,00 389.044.553,00 389.044.553,00 389.044.553,00 389.044.553,00 1.033.855.002,21

73.419.848.460,21 57.904.804.563,19 57.873.677.983,62 58.852.631.576,62 58.682.422.155,68 58.174.287.653,89 57.997.010.119,99 57.812.062.800,13 58.214.833.085,54 57.937.707.848,04 77.015.471.683,81 78.399.064.535,79

582.175.932,56 581.283.534,50 2.020.681.314,87 2.175.567.074,88 2.269.385.105,21 2.409.563.547,02 2.765.411.481,20 2.850.415.825,08 2.854.370.089,61 3.032.449.215,16 3.012.072.378,93 3.798.791.572,46

114.550.583,90 8.932.204,10 8.932.204,10 8.932.204,10 9.220.139,45 9.220.139,45 9.555.873,34 9.555.873,34 9.555.873,34 9.555.873,34 9.555.873,34 25.393.974,48

0,949% 1,019% 3,507% 3,712% 3,883% 4,158% 4,785% 4,947% 4,920% 5,250% 3,923% 4,878%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
165.806.626.623,25 169.750.184.831,92 198.873.330.542,72 198.394.758.699,35 192.313.866.881,08 222.661.513.395,93 221.978.175.644,84 214.609.470.974,61 228.480.451.718,06 245.751.807.156,05 241.146.207.425,56 243.928.863.613,71
79.150.321.745,00 79.150.321.745,00 80.676.619.645,00 87.676.619.645,00 87.676.619.645,00 99.782.544.645,00 100.796.301.235,00 106.994.790.044,00 87.756.776.254,63 120.075.434.500,63 120.075.434.500,63 120.905.082.768,13
25.659.472.122,88 25.659.472.122,88 25.659.472.122,88 25.659.472.122,88 6.349.792.122,88 6.159.632.922,88 6.159.632.922,88 6.159.632.922,88 59.909.632.922,88 59.909.632.922,88 59.909.632.922,88 66.831.440.350,53
86.649.444.040,73 88.328.141.928,92 96.783.966.067,29 88.791.340.438,07 89.623.641.725,26 96.634.985.159,22 97.481.390.331,80 100.811.447.798,56 104.531.617.802,28 108.900.052.667,81 109.146.811.992,43 111.319.258.691,78

3.276.273.674,24 3.276.273.674,24 3.339.451.808,19 3.629.203.197,87 3.629.203.197,87 4.130.304.425,33 4.172.266.908,29 4.428.841.300,63 3.632.521.124,88 4.970.289.144,81 4.970.289.144,81 5.004.630.821,74

630.258.574,92 630.258.574,92 630.258.574,92 630.258.574,92 155.966.222,35 151.295.453,37 151.295.453,37 151.295.453,37 1.471.525.200,88 1.471.525.200,88 1.471.525.200,88 1.641.541.499,91

4,508% 4,423% 4,102% 4,797% 4,223% 4,431% 4,435% 4,543% 4,883% 5,915% 5,902% 5,970%

Banesco Seguros, C.A.

C.A. de Seguros La Occidental

C.A. Seguros Catatumbo

C.A. Seguros Guayana
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
46.266.558.179,06 46.908.048.608,35 49.949.965.806,31 50.710.645.867,01 50.384.293.512,06 54.976.000.210,00 53.358.892.020,78 50.999.695.407,98 49.781.304.069,21 44.227.529.196,80 46.384.052.459,00 55.395.184.999,14
15.801.196.745,62 7.490.438.245,62 9.555.660.620,62 11.176.697.926,62 11.176.697.926,62 13.322.376.104,12 13.322.376.104,12 13.322.376.104,12 13.322.381.104,12 13.322.381.104,12 21.032.119.209,12 21.032.119.209,12

88.287.517,00 88.287.517,00 88.287.517,00 119.085.517,00 119.085.517,00 119.085.517,00 119.085.517,00 88.287.517,00 88.287.517,00 88.287.517,00 105.202.717,00 119.085.517,00
34.813.532.636,69 35.023.397.250,56 34.897.130.387,14 33.814.320.836,43 33.470.369.575,01 32.880.418.756,57 32.495.467.568,98 32.077.874.397,39 31.692.923.209,80 29.222.177.058,93 29.053.780.281,01 40.218.843.674,19

654.059.816,53 310.052.127,29 395.537.992,03 462.637.679,48 462.637.679,48 551.453.855,73 551.453.855,73 551.453.855,73 551.454.062,69 551.454.062,69 870.583.681,27 870.583.681,27

2.168.554,54 2.168.554,54 2.168.554,54 2.925.027,76 2.925.027,76 2.925.027,76 2.925.027,76 2.168.554,54 2.168.554,54 2.168.554,54 2.584.032,68 2.925.027,76

1,885% 0,891% 1,140% 1,377% 1,391% 1,686% 1,706% 1,726% 1,747% 1,895% 3,005% 2,172%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
497.324.807.518,03 511.690.977.715,76 513.251.164.510,64 531.675.412.279,25 529.090.002.840,84 527.952.993.274,22 504.250.712.772,02 516.355.623.492,69 522.577.843.823,51 534.912.255.586,06 535.408.797.072,62 542.705.195.785,59
200.460.899.723,14 190.957.235.037,49 200.310.713.580,97 192.648.286.894,49 192.008.386.672,93 181.911.963.562,10 164.227.302.056,64 189.233.002.830,06 195.330.557.583,67 201.217.740.955,79 216.900.532.939,42 281.437.973.232,53
113.658.579.507,30 110.972.564.739,30 109.515.626.739,79 108.372.749.716,90 136.826.156.029,22 134.999.956.029,22 128.378.370.081,34 123.592.535.081,34 123.592.535.081,34 124.034.856.258,45 127.034.856.258,45 136.775.116.258,45
281.803.732.408,30 287.193.054.749,10 221.747.596.935,87 228.356.039.479,06 234.297.723.276,88 240.085.737.952,01 244.080.157.729,74 249.273.087.800,43 255.830.189.149,36 262.538.586.026,69 253.268.119.672,21 275.439.572.778,41

8.297.689.181,78 7.904.303.460,38 8.291.472.518,44 7.974.301.264,04 7.947.813.838,55 7.529.892.034,66 6.797.869.856,47 7.832.932.220,63 8.085.328.644,00 8.329.017.153,06 8.978.175.834,69 11.649.577.693,50

2.791.729.073,97 2.725.754.067,48 2.689.968.153,30 2.661.896.334,82 3.360.780.677,73 3.315.924.797,45 3.153.282.662,68 3.035.731.002,52 3.035.731.002,52 3.046.595.478,35 3.120.282.720,07 3.359.527.017,75

3,935% 3,701% 4,952% 4,658% 4,827% 4,517% 4,077% 4,360% 4,347% 4,333% 4,777% 5,449%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
116.113.949.950,21 162.076.103.107,03 273.029.656.248,62 199.857.740.282,46 246.045.392.189,98 296.674.503.924,34 280.601.438.623,85 268.511.538.729,92 272.556.614.374,93 275.067.373.080,54 321.689.316.508,46 461.651.209.858,52

1.475.015.125,00 57.282.269.500,00 158.751.887.695,00 150.009.531.250,00 191.964.874.200,00 236.427.686.900,00 226.664.825.000,00 226.444.821.735,00 225.597.841.382,50 227.758.859.917,50 227.303.613.650,00 364.677.719.170,00
48.829.274.703,07 5.985.906.528,07 6.176.772.781,07 1.766.745.281,07 1.766.745.281,07 1.766.745.281,07 1.766.745.281,07 1.766.745.281,07 1.766.745.281,07 1.766.745.281,07 1.766.745.281,07 1.878.770.804,32

262.239.289.667,47 261.622.935.183,69 267.719.604.969,77 274.020.802.960,98 273.825.212.599,98 282.814.667.178,98 275.850.401.728,40 274.281.456.014,88 285.773.580.484,90 289.466.727.234,04 351.917.982.446,80 363.855.938.402,99

61.055.383,18 2.371.088.170,28 6.571.225.724,98 6.209.352.877,97 7.946.012.724,33 9.786.464.405,64 9.382.349.719,52 9.373.243.112,13 9.338.184.007,24 9.427.635.167,77 9.408.791.133,67 15.095.125.131,00

1.199.364.856,05 147.028.313,75 151.716.449,66 43.395.528,86 43.395.528,86 43.395.528,86 43.395.528,86 43.395.528,86 43.395.528,86 43.395.528,86 43.395.528,86 46.147.146,13

0,481% 0,962% 2,511% 2,282% 2,918% 3,476% 3,417% 3,433% 3,283% 3,272% 2,686% 4,161%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
755.804.491.152,72 848.670.012.930,32 1.103.164.516.730,33 1.110.369.431.257,50 982.017.155.646,76 757.744.814.964,49 559.902.290.697,58 451.940.074.849,07 419.241.695.681,66 324.590.817.326,74 399.671.023.486,72 278.058.600.325,92

46.462.575.000,00 46.462.575.000,00 46.462.575.000,00 53.866.100.000,00 71.204.686.850,00 71.204.686.850,00 71.204.686.850,00 71.204.686.850,00 71.204.686.850,00 71.204.686.850,00 80.879.686.850,00 71.204.686.850,00
247.036.736,25 248.142.386,25 251.286.336,25 217.753.242.486,25 166.823.929.676,45 156.701.850.454,45 149.180.936.899,45 136.122.621.579,45 149.175.077.149,45 147.801.657.549,45 134.729.503.447,20 142.702.450.947,20

235.615.774.874,60 271.687.598.066,51 517.491.146.851,50 604.363.715.448,86 312.304.034.971,61 616.342.505.050,63 588.259.935.342,50 606.290.415.973,89 618.421.869.537,32 657.693.946.471,68 583.660.067.370,64 341.191.006.118,33

1.923.227.953,52 1.923.227.953,52 1.923.227.953,52 2.229.682.475,99 2.947.379.566,70 2.947.379.566,70 2.947.379.566,70 2.947.379.566,70 2.947.379.566,70 2.947.379.566,70 3.347.857.380,31 2.947.379.566,70

6.067.818,57 6.094.976,00 6.172.199,00 5.348.545.271,60 4.097.598.410,35 3.848.975.710,90 3.664.243.919,20 3.343.500.173,38 3.664.099.989,59 3.630.365.488,91 3.309.281.829,19 3.505.116.665,75

0,819% 0,710% 0,373% 1,254% 2,256% 1,103% 1,124% 1,038% 1,069% 1,000% 1,141% 1,891%

Seguros Banvalor C,A,

Multinacional de Seguros C,A,

MAPFRE La Seguridad C,A, de Seguros

Estar Seguros S.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.252.621.663.963,69 1.127.863.174.405,37 1.182.349.569.555,47 1.184.902.518.360,86 1.196.670.131.947,74 1.214.589.608.536,35 1.234.075.203.142,68 1.258.253.522.946,49 1.271.464.110.820,73 1.265.012.982.239,99 1.330.627.675.734,29 1.390.414.644.969,31

599.027.428.167,81 469.399.152.795,64 684.175.170.864,79 705.147.019.913,50 599.291.196.402,97 589.351.091.900,94 582.284.620.027,83 558.400.865.115,80 546.446.916.075,64 534.406.995.213,64 574.053.391.865,79 552.238.653.666,93
9.354.484.527,59 30.854.484.527,59 30.854.484.527,59 30.854.484.527,59 135.970.362.657,59 157.528.266.178,32 157.528.266.178,32 160.452.428.278,32 160.452.428.278,32 185.452.428.278,32 185.452.428.278,32 188.159.449.628,32

443.167.913.564,25 460.624.755.596,70 454.428.743.836,75 459.736.403.027,79 471.156.667.523,78 475.642.383.665,82 481.786.901.845,70 482.389.173.036,00 490.656.064.699,85 487.831.834.798,70 505.581.763.916,09 526.071.664.417,07

24.795.575.681,65 19.429.865.262,84 28.320.100.935,23 29.188.189.850,40 24.806.493.854,89 24.395.042.555,88 24.102.539.692,25 23.113.918.095,58 22.619.107.617,50 22.120.738.503,00 23.761.824.006,71 22.858.845.334,03

229.768.720,86 757.860.619,86 757.860.619,86 757.860.619,86 3.339.760.326,72 3.869.274.475,97 3.869.274.475,97 3.941.098.955,80 3.941.098.955,80 4.555.159.303,48 4.555.159.303,48 4.621.650.282,33

5,647% 4,383% 6,399% 6,514% 5,974% 5,942% 5,806% 5,609% 5,413% 5,468% 5,601% 5,224%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
46.214.166.330,50 51.492.637.449,17 54.634.312.220,93 53.473.664.223,95 55.772.674.262,73 56.176.853.215,44 55.023.942.944,70 52.459.693.387,08 49.405.153.399,25 44.869.423.800,44 42.253.321.360,01 38.816.450.389,70
27.273.515.644,75 27.308.756.027,74 27.325.956.027,74 28.185.956.027,74 28.185.956.027,74 28.185.956.027,74 28.262.704.104,74 28.262.704.104,74 28.423.954.104,74 29.175.193.251,25 29.209.014.643,25 29.307.679.411,75

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
18.559.603.085,51 18.558.298.029,41 18.576.841.613,61 18.659.288.741,43 18.727.784.288,29 20.807.091.880,58 21.075.650.473,83 21.150.785.699,73 21.049.721.653,69 21.109.620.909,47 21.266.569.814,17 22.613.748.497,15

1.128.934.151,38 1.130.392.858,52 1.131.104.819,08 1.166.702.846,95 1.166.702.846,95 1.166.702.846,95 1.169.879.684,38 1.169.879.684,38 1.176.554.314,60 1.207.650.398,41 1.209.050.369,18 1.213.134.405,43

6,083% 6,091% 6,089% 6,253% 6,230% 5,607% 5,551% 5,531% 5,589% 5,721% 5,685% 5,365%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
162.663.066.750,47 213.586.215.358,15 222.645.711.730,83 271.732.598.109,21 298.398.153.841,23 315.679.477.305,03 308.630.671.185,15 305.078.520.708,93 250.973.160.515,89 206.435.380.137,37
110.411.623.488,80 143.146.222.982,28 125.530.815.532,37 138.744.650.605,74 179.421.055.416,78 212.534.660.761,52 213.583.958.185,91 206.806.197.028,43 185.676.965.139,10 40.458.596.000,00

449.026.380,00 449.026.380,00 449.026.380,00 449.026.380,00 449.026.380,00 449.026.380,00 449.026.380,00 449.026.380,00 449.026.380,00 1.680.569.007,91
0,00 0,00 121.723.357.425,63 130.055.933.676,90 137.739.710.441,40 144.470.128.095,34 157.743.421.924,29 148.027.463.004,28 158.944.168.396,16 182.247.035.923,75 176.032.700.618,37 191.203.784.392,84

4.570.274.477,62 5.925.259.576,77 5.196.104.035,56 5.743.065.046,36 7.426.785.735,13 8.797.459.044,58 8.840.892.671,28 8.560.340.426,38 7.685.736.954,53 1.674.704.916,53

11.029.171,80 11.029.171,80 11.029.171,80 11.029.171,80 11.029.171,80 11.029.171,80 11.029.171,80 11.029.171,80 11.029.171,80 41.278.831,57

3,764% 4,564% 3,780% 3,983% 4,715% 5,951% 5,569% 4,703% 4,372% 0,897%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
511.176.795.752,02 524.243.229.817,87 572.416.541.500,64 544.324.399.431,45 555.688.550.937,99 615.340.807.156,37 605.892.460.725,83 628.635.936.664,95 628.447.044.541,12 610.326.952.502,68 659.334.366.242,37 746.756.311.250,55
396.070.538.681,71 406.247.471.634,46 391.708.015.517,34 378.477.689.246,41 337.205.477.477,26 463.182.948.912,61 421.554.973.841,87 422.662.677.572,14 401.467.194.148,04 475.866.818.850,54 554.146.152.372,89 592.274.321.615,99

3.326.840.790,44 12.138.513.785,57 31.702.594.510,35 31.595.375.381,07 31.570.105.037,27 32.078.804.753,31 61.487.039.789,31 61.495.743.589,31 62.098.056.407,81 61.332.710.010,21 32.471.234.241,71 30.643.310.920,71
382.595.316.758,28 269.039.642.222,74 270.207.253.427,82 275.066.649.273,76 268.153.341.194,95 279.693.873.395,70 280.569.578.766,13 282.802.993.715,13 287.287.113.194,63 291.234.633.975,55 305.357.595.178,00 358.436.000.392,47

16.394.569.856,66 16.815.824.208,92 16.213.991.692,46 15.666.348.060,61 13.957.965.101,25 19.172.557.589,46 17.449.448.499,95 17.495.299.742,13 16.617.953.916,81 19.697.581.723,90 22.937.802.534,16 24.516.043.966,21

81.715.240,50 298.151.199,82 778.692.248,30 776.058.687,67 775.437.987,02 787.932.880,00 1.510.270.121,24 1.510.483.907,58 1.525.278.164,33 1.506.479.409,33 797.571.895,52 752.673.686,32

4,306% 6,361% 6,289% 5,978% 5,494% 7,137% 6,758% 6,721% 6,315% 7,281% 7,773% 7,050%

Seguros Caroni C,A,

Seguros Horizonte, C.A.

Seguros Mercantil, C.A.

Seguros Caracas de Liberty Mutual, C,A,
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
178.506.919.218,52 181.837.576.976,02 182.711.487.133,16 196.307.116.962,72 198.068.594.384,99 195.850.606.750,25 200.700.772.140,27 205.865.538.864,54 209.436.304.640,67 216.461.316.864,88 220.631.872.389,56 260.782.029.026,13

48.751.905.619,50 38.220.047.017,50 40.147.643.648,50 53.657.716.539,50 86.246.287.827,50 77.848.503.006,50 82.305.054.371,50 86.406.016.396,17 87.916.805.922,61 102.343.778.368,25 107.396.715.242,50 108.923.041.619,00
13.735.340.143,95 13.735.340.143,95 13.735.340.143,95 21.489.325.143,95 21.634.834.631,95 25.946.464.994,50 24.925.109.576,77 26.416.626.276,77 28.335.854.106,77 22.416.877.456,12 22.416.877.456,12 22.416.924.832,42
97.572.800.502,81 97.966.584.462,07 97.015.099.114,94 99.165.848.306,70 99.615.797.439,83 101.196.420.084,52 102.894.274.958,31 86.306.545.298,27 108.243.402.771,51 109.178.916.059,95 111.245.406.178,09 137.709.231.015,26

2.017.990.343,30 1.582.044.533,88 1.661.833.648,54 2.221.056.847,81 3.569.997.393,32 3.222.387.418,73 3.406.857.697,47 3.576.609.046,86 3.639.145.241,83 4.236.321.715,41 4.445.478.212,74 4.508.657.525,42

337.373.109,77 337.373.109,77 337.373.109,77 527.829.698,77 531.403.763,05 637.307.812,63 612.220.858,11 648.856.108,64 695.996.976,99 550.612.622,59 550.612.622,59 550.613.786,26

2,414% 1,959% 2,061% 2,772% 4,117% 3,814% 3,906% 4,896% 4,005% 4,384% 4,491% 3,674%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
17.453.420.950,28 25.974.266.827,98 29.144.756.958,73 29.972.489.350,22 29.147.162.244,08 29.534.827.525,26 32.650.278.413,27 33.121.873.948,33 33.473.660.542,39 26.311.191.728,45 34.894.351.645,14

3.176.936.500,00 4.504.692.500,00 4.450.000.000,00 4.414.000.000,00 4.414.000.000,00 4.414.000.000,00 4.414.000.000,00 4.414.000.000,00 5.613.918.493,75 5.613.918.493,75 5.202.734.000,00
107.500.000,00 107.500.000,00 107.500.000,00 107.500.000,00 2.066.237.957,30 2.066.237.957,30 2.066.237.957,30 2.066.237.957,30 2.378.522.922,30 2.378.522.922,30 3.095.940.727,30

17.948.492.480,95 0,00 26.272.453.412,61 26.234.943.456,53 26.259.068.412,32 26.244.524.620,42 26.191.128.802,96 26.113.808.831,08 26.067.674.156,05 27.054.365.493,00 27.700.107.613,37 28.092.355.229,01

131.503.109,40 186.462.987,43 184.199.097,73 182.708.947,72 182.708.947,72 182.708.947,72 182.708.947,72 182.708.947,72 232.377.240,74 232.377.240,74 215.357.058,10

2.640.459,50 2.640.459,50 2.640.459,50 2.640.459,50 50.751.791,94 50.751.791,94 50.751.791,94 50.751.791,94 58.422.264,51 58.422.264,51 76.043.777,58

0,747% 0,720% 0,712% 0,706% 0,890% 0,891% 0,894% 0,896% 1,075% 1,050% 1,037%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
254.962.649.053,30 249.405.895.902,71 257.831.297.663,79 262.187.509.747,40 256.015.775.133,71 260.094.320.455,82 255.924.346.598,88 268.070.293.641,64 268.542.728.913,77 318.360.022.871,76 320.817.868.729,44 350.940.603.769,25
134.832.626.239,35 126.299.556.147,85 135.985.683.389,00 135.765.290.210,00 135.746.595.960,00 136.204.502.960,00 128.480.015.899,50 128.224.026.515,00 128.524.489.015,00 128.705.089.015,00 128.168.664.015,00 134.864.516.515,00

4.530.145.220,81 4.660.736.131,51 4.598.366.184,51 4.632.594.864,51 4.375.486.369,51 3.996.402.964,51 3.990.754.364,51 3.900.014.874,51 3.816.305.184,51 3.385.857.929,51 3.376.478.069,51 3.392.059.562,51
117.124.828.404,34 116.627.607.586,79 115.012.064.013,53 117.565.038.352,69 117.807.638.252,13 122.761.252.493,05 124.766.068.638,98 123.955.150.798,90 125.497.467.049,77 124.749.216.132,17 121.570.418.953,22 132.140.256.091,66

5.581.134.403,98 5.227.924.558,65 5.628.862.962,76 5.619.740.215,64 5.618.966.403,51 5.637.920.573,45 5.318.180.450,53 5.307.584.267,69 5.320.021.328,68 5.327.496.914,53 5.305.292.644,65 5.582.454.439,93

111.271.301,97 114.478.929,97 112.946.973,52 113.787.712,53 107.472.507,25 98.161.303,75 98.022.560,50 95.793.779,59 93.737.667,54 83.164.843,90 82.934.451,89 83.317.170,97

4,860% 4,581% 4,992% 4,877% 4,861% 4,673% 4,341% 4,359% 4,314% 4,337% 4,432% 4,288%

Zurich Seguros S.A.

Seguros Nuevo Mundo S.A.

Seguros Qualitas C.A.
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VIII.4.10 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2007, Grupo C) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
186.527.281.152,68 186.224.884.474,03 183.537.814.645,43 174.343.793.566,98 183.418.788.277,94 191.146.887.572,24 191.738.170.934,48 216.482.532.076,57 216.396.862.788,35 213.671.412.239,52 220.598.302.397,06
120.440.556.151,15 120.440.556.151,15 123.663.558.199,15 119.091.706.162,75 124.708.933.532,68 126.719.445.622,26 128.356.214.387,11 133.923.494.611,46 134.053.840.298,52 134.463.019.992,11 170.285.047.743,13

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
59.552.780.776,10 59.552.709.281,80 62.087.347.106,20 62.600.752.136,30 65.657.134.938,70 67.670.199.079,90 No Disponible 61.271.538.537,40 81.271.637.936,20 81.271.561.335,10 81.271.527.734,00 83.542.978.232,50

4.814.133.264,14 4.814.133.264,14 4.942.959.980,53 4.760.218.338,76 4.984.744.710,92 5.065.106.952,99 5.130.530.288,85 5.353.060.222,09 5.358.270.273,65 5.374.625.608,07 6.806.469.007,80

8,084% 8,084% 7,961% 7,604% 7,592% 7,485% 8,373% 6,587% 6,593% 6,613% 8,147%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
11.705.238.041,38 9.373.419.416,52 10.924.931.507,85 9.342.764.898,24 12.925.956.276,55 13.080.741.756,31 12.023.819.862,97 11.329.615.229,43 11.225.758.356,12 11.867.955.599,24 13.998.356.974,05 14.254.884.889,98

9.624.210.000,00 3.471.210.000,00 3.471.210.000,00 3.471.210.000,00 8.007.710.000,00 8.058.065.150,00 8.058.065.150,00 8.058.065.150,00 8.058.065.150,00 3.471.210.000,00 3.471.210.000,00 4.547.000.000,00
0,00 3.841.549.014,20 4.184.794.000,00 2.776.203.991,18 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

384.689.601,10 138.747.844,26 138.747.844,26 138.747.844,26 320.076.428,68 322.089.175,96 322.089.175,96 322.089.175,96 322.089.175,96 138.747.844,26 138.747.844,26 181.748.280,24

94.357.716,93 102.788.642,34 68.190.271,52

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
518.683.409.531,96 484.561.973.354,38 513.147.584.248,26 463.999.015.122,88 521.598.496.003,41 552.480.491.062,13 539.529.640.957,70 540.477.975.789,34 545.250.371.488,00 530.154.590.477,84 574.024.646.788,75 614.303.515.987,75
115.345.306.398,04 105.589.326.706,02 133.632.253.196,53 184.981.891.292,67 159.309.288.720,82 122.143.563.608,08 81.154.168.414,39 101.345.186.251,39 119.480.418.127,65 143.158.199.274,91 178.738.381.796,83 91.381.090.209,69
116.930.514.778,45 129.106.768.250,45 81.109.693.250,45 96.452.845.362,45 150.153.126.120,04 193.427.045.216,65 193.119.715.490,65 195.582.263.290,65 193.701.458.943,90 189.394.089.027,64 189.394.158.377,64 76.572.802.420,00
332.657.419.160,00 335.278.579.730,00 342.820.841.690,00 338.139.475.280,00 355.644.133.100,00 362.314.159.010,00 362.408.257.270,00 379.152.283.940,00 404.379.207.570,00 380.684.822.150,00 394.542.139.090,00 433.262.802.680,00

4.610.470.875,74 4.220.514.304,13 5.341.419.002,31 7.393.917.004,31 6.367.756.598,15 4.882.204.228,85 3.243.815.822,28 4.050.871.632,32 4.775.755.556,95 5.722.180.893,11 7.144.357.489,57 3.652.596.435,54

2.872.095.702,38 3.171.173.880,00 1.992.249.857,51 2.369.114.710,33 3.688.123.233,23 4.751.035.145,47 4.743.486.385,54 4.803.972.503,87 4.757.775.409,02 4.651.976.006,29 4.651.977.709,69 1.880.812.867,08

2,249% 2,205% 2,139% 2,887% 2,828% 2,659% 2,204% 2,335% 2,358% 2,725% 2,990% 1,277%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
3.343.333.039,44 3.868.362.361,60 3.504.861.622,42 3.101.926.531,31 2.873.172.662,39 2.810.792.058,17 2.777.600.910,16 2.771.762.885,96 2.663.533.093,94 2.615.475.171,22 2.664.115.146,44 5.241.305.680,07

951.507.781,18 951.507.781,18 779.318.039,28 868.431.848,28 869.154.848,28 869.154.848,28 869.154.848,28 869.154.848,28 869.154.848,28 926.326.098,28 1.162.232.098,28 838.211.890,80
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

6.808.532.530,00 7.403.886.190,00 7.436.034.160,00 7.423.012.500,00 7.468.381.060,00 7.595.235.690,00 7.622.148.500,00 7.629.735.240,00 7.633.314.420,00 7.932.773.760,00 8.027.834.200,00 7.719.557.530,00

38.032.747,50 38.032.747,50 31.150.145,90 34.712.116,77 34.741.015,82 34.741.015,82 34.741.015,82 34.741.015,82 34.741.015,82 37.026.209,66 46.455.615,81 33.504.193,89

0,559% 0,514% 0,419% 0,468% 0,465% 0,457% 0,456% 0,455% 0,455% 0,467% 0,579% 0,434%

Hispana de Seguros C.A.

Adriatica de Seguros, C.A.

C.A. de Seguros La Internacional

C.N.A de Seguros La Previsora
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
5.274.528.622,58 5.439.749.510,56 5.215.391.718,75 4.779.840.882,75 5.220.325.392,93 4.932.247.153,74 5.912.760.139,61 6.585.635.467,75 6.911.097.509,10 7.230.331.740,73 7.162.362.629,10 7.690.517.334,88

19.505.875,00 19.505.875,00 19.505.875,00 19.505.875,00 19.505.875,00 19.505.875,00 19.505.875,00 208.705.875,00 443.705.875,00 443.705.875,00 289.200.000,00 289.200.000,00
0,00 0,00 0,00 369.365.700,00 154.198.000,00 154.198.000,00 154.198.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

9.550.775.810,00 9.440.057.800,00 9.525.109.960,00 9.644.568.840,00 9.672.246.650,00 9.069.821.670,00 9.069.812.390,00 9.260.220.310,00 9.354.558.770,00 9.625.380.720,00 9.474.098.610,00 9.474.098.610,00

779.669,94 779.669,94 779.669,94 779.669,94 779.669,94 779.669,94 779.669,94 8.342.189,10 17.735.381,51 17.735.381,51 11.559.622,31 11.559.622,31

9.072.513,21 3.787.475,10 3.787.475,10 3.787.475,10

0,008% 0,008% 0,008% 0,102% 0,047% 0,050% 0,050% 0,090% 0,190% 0,184% 0,122% 0,122%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.152.978.342,87 2.205.231.262,05 2.211.934.302,38 2.351.903.313,81 2.483.917.593,07 2.654.119.306,65 2.508.608.005,65 2.470.881.140,79 2.388.446.298,23 3.038.435.957,88 5.045.718.964,06 5.395.948.433,20

237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 237.797.483,94 1.887.475.068,94 1.957.447.483,94
88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88 88.867.721,88

3.315.746.010,00 3.295.720.350,00 3.697.692.550,00 3.409.593.110,00 3.463.715.170,00 4.098.332.910,00 4.081.384.700,00 4.261.566.440,00 4.285.007.250,00 4.168.869.710,00 4.147.852.070,00 4.541.976.320,00

9.505.010,72 9.505.010,72 9.505.010,72 9.505.010,72 9.505.010,72 9.505.010,72 9.505.010,72 9.505.010,72 9.505.010,72 9.505.010,72 75.444.325,44 78.241.195,05

2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77 2.182.805,77

0,352% 0,355% 0,316% 0,343% 0,337% 0,285% 0,286% 0,274% 0,273% 0,280% 1,872% 1,771%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
18.126.057.100,96 8.065.536.559,07 17.197.688.967,27 19.199.060.315,26 18.152.852.959,74 16.211.894.697,82 19.345.311.986,79 21.210.034.747,39 25.769.859.534,00 36.176.785.934,26 30.526.274.535,60 38.358.200.813,66

654.525.623,52 654.525.623,52 654.525.623,52 10.701.475.623,52 15.621.975.623,52 10.126.350.623,52 10.126.350.623,52 10.126.350.623,52 10.126.350.623,52 10.126.350.623,52 10.126.350.623,52 18.136.038.561,64
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

36.869.607.830,00 37.482.115.590,00 37.821.356.930,00 43.900.100.910,00 45.185.334.780,00 51.113.276.230,00 75.009.532.330,00 64.774.347.370,00 102.951.338.700,00 101.466.231.540,00 100.011.124.910,00 104.695.224.710,00

26.162.064,32 26.162.064,32 26.162.064,32 427.749.019,27 624.426.479,78 404.760.679,78 404.760.679,78 404.760.679,78 404.760.679,78 404.760.679,78 404.760.679,78 724.916.168,68

0,071% 0,070% 0,069% 0,974% 1,382% 0,792% 0,540% 0,625% 0,393% 0,399% 0,405% 0,692%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
214.292.205,03 220.169.675,26 388.080.142,86 567.280.416,74 1.168.297.904,13 1.331.668.103,56 1.722.705.893,97 1.454.370.534,28 1.602.719.732,63 3.299.923.094,98 3.377.729.716,99 3.543.445.761,35

0,00 0,00 0,00 150.095.800,00 902.294.800,00 434.078.550,00 1.046.929.815,00 1.046.929.815,00 1.046.929.815,00 2.786.236.815,00 2.786.236.815,00 2.623.426.882,50
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 499.015.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

3.844.808.300,00 3.905.849.210,00 4.027.756.460,00 3.825.417.630,00 3.724.782.680,00 3.851.865.760,00 3.924.758.130,00 3.994.632.660,00 4.367.722.570,00 4.496.698.850,00 4.723.661.270,00 4.985.276.760,00

5.999.483,95 36.065.653,88 17.350.567,40 41.846.864,62 41.846.864,62 41.846.864,62 111.368.759,51 111.368.759,51 104.861.078,57

12.257.012,98

0,157% 0,968% 0,769% 1,066% 1,048% 0,958% 2,477% 2,358% 2,103%

La Mundial C,A, Venezolana de Seguros de Credito

La Regional C,A, de Seguros

Premier, C,A,, de Seguros

Pimus Seguros, C,A,
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
38.533.907.914,30 34.088.027.270,55 35.516.432.575,53 40.353.934.697,61 42.131.749.808,11 43.261.991.069,29 58.658.695.177,13 61.708.273.975,04 69.709.213.625,14 70.943.301.896,11

2.931.146.954,00 1.419.585.000,00 1.419.585.000,00 7.470.015.000,00 7.470.015.000,00 7.470.015.000,00 7.470.015.000,00 7.470.015.000,00 12.851.015.112,50 13.865.522.922,38
7.481.008.967,25 7.516.315.035,25 7.516.315.035,25 7.505.803.861,50 7.505.803.861,50 7.505.803.861,50 7.505.803.861,50 7.505.803.861,50 7.505.803.861,50 9.432.990.618,30

46.485.160.170,00 46.485.160.170,00 46.485.160.170,00 46.485.160.170,00 31.417.545.390,00 31.417.545.390,00 31.417.545.390,00 31.417.545.390,00 36.417.546.170,00 36.417.546.170,00 41.417.546.170,00 78.248.044.220,00

117.160.967,24 56.742.276,76 56.742.276,76 298.584.204,89 298.584.204,89 298.584.204,89 298.584.204,89 298.584.204,89 513.668.329,91 554.219.253,53

183.751.638,70 184.618.840,95 184.618.840,95 184.360.661,15 184.360.661,15 184.360.661,15 184.360.661,15 184.360.661,15 184.360.661,15 231.697.019,95

0,647% 0,519% 0,768% 1,537% 1,537% 1,537% 1,326% 1,326% 1,685% 1,004%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.941.599.677,36 2.200.236.460,97 2.243.588.166,77 2.428.608.499,28 2.326.629.569,04 2.186.748.785,50 2.308.078.224,13 4.265.592.335,39 4.588.124.855,24 4.482.261.889,43 4.151.085.243,11 4.204.250.147,82
1.408.174.750,00 1.408.174.750,00 1.408.174.750,00 1.655.424.750,00 1.655.424.750,00 1.655.424.750,00 1.655.424.750,00 3.831.224.750,00 3.831.224.750,00 3.831.224.750,00 3.831.224.750,00 3.831.224.750,00

38.692.937,50 38.692.937,50 64.318.625,00 64.318.625,00 64.318.625,00 64.318.625,00 64.318.625,00 64.318.625,00 64.318.625,00 64.318.625,00 64.318.625,00 64.318.625,00
3.666.145.000,00 3.665.467.390,00 3.664.789.780,00 3.664.112.170,00 3.663.434.560,00 3.662.756.950,00 3.662.079.340,00 3.661.401.730,00 3.660.724.110,00 3.660.046.510,00 3.659.368.900,00 5.811.915.460,00

56.286.197,29 56.286.197,29 56.286.197,29 66.169.034,83 66.169.034,83 66.169.034,83 66.169.034,83 153.138.005,18 153.138.005,18 153.138.005,18 153.138.005,18 153.138.005,18

950.391,95 950.391,95 1.579.820,69 1.579.820,69 1.579.820,69 1.579.820,69 1.579.820,69 1.579.820,69 1.579.820,69 1.579.820,69 1.579.820,69 1.579.820,69

1,561% 1,562% 1,579% 1,849% 1,849% 1,850% 1,850% 4,226% 4,226% 4,227% 4,228% 2,662%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
45.619.787.351,87 53.003.187.203,68 85.837.194.048,72 89.724.230.828,86 66.148.465.019,53 65.520.660.073,71 68.337.756.533,46 85.522.015.774,16 74.541.513.983,64 62.345.609.271,42 69.516.063.919,87 100.300.760.742,98
11.941.026.962,75 11.941.026.962,75 11.941.026.962,75 8.511.935.957,00 8.511.935.957,00 8.123.103.801,18 8.123.103.801,18 8.180.703.801,18 8.180.703.801,18 8.180.703.801,18 8.818.846.962,75 17.959.559.462,75

6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00 6.000.000.000,00
55.188.508.820,00 58.495.387.050,00 58.895.505.880,00 58.881.030.920,00 58.762.207.220,00 63.918.555.560,00 57.955.263.080,00 57.312.694.970,00 90.481.992.770,00 56.903.765.840,00 57.074.537.550,00 137.846.046.170,00

477.295.164,90 477.295.164,90 477.295.164,90 340.230.860,29 340.230.860,29 324.688.837,94 324.688.837,94 326.991.169,35 326.991.169,35 326.991.169,35 352.498.409,77 717.862.117,06

147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44 147.374.483,44

1,132% 1,068% 1,061% 0,828% 0,830% 0,739% 0,815% 0,828% 0,524% 0,834% 0,876% 0,628%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
13.387.249.644,44 33.387.229.007,31 27.856.452.878,90 27.282.214.895,55 24.013.534.550,20 21.168.854.134,00 19.886.262.831,65 16.874.669.810,71 15.732.019.489,78 14.161.683.327,76 13.106.674.209,32 21.830.048.752,49

1.827.860.000,00 1.914.860.000,00 1.936.490.000,00 1.942.690.000,00 1.928.050.000,00 1.923.617.550,00 2.181.617.550,00 2.130.617.550,00 2.671.137.834,94 2.679.963.797,29 2.775.967.550,00 2.779.967.550,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

11.827.676.780,00 12.432.762.910,00 12.420.564.580,00 11.997.597.050,00 12.064.188.060,00 11.630.785.740,00 12.127.809.700,00 11.725.831.500,00 12.125.817.470,00 11.935.187.970,00 12.352.098.130,00 14.770.430.460,00

73.061.449,64 76.538.929,38 77.403.502,79 77.651.323,19 77.066.147,29 76.888.977,69 87.201.503,82 85.162.981,21 106.768.134,55 107.120.917,37 110.958.286,39 111.118.170,52

0,618% 0,616% 0,623% 0,647% 0,639% 0,661% 0,719% 0,726% 0,881% 0,898% 0,898% 0,752%

Proseguros, S,A,

Seguros Comerciales Bolivar C,A,

Seguros Constitucion C.A.

Seguros La Fe C.A.
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.927.628.582,78 1.915.834.374,28 1.901.142.856,02 1.873.549.624,63 1.847.863.483,19 1.798.872.272,24 1.778.226.015,68 1.753.041.726,62 1.732.427.939,38 1.692.975.012,70 1.639.300.750,01 1.601.735.471,64

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 488.050.000,00 488.050.000,00 488.050.000,00 488.050.000,00 588.181.434,00 588.181.434,00 488.050.000,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

2.110.206.490,00 2.110.206.490,00 2.110.206.490,00 2.110.206.490,00 2.110.206.490,00 2.110.206.490,00 2.110.206.490,00 2.166.498.430,00 2.151.556.330,00 2.143.721.640,00 2.406.181.380,00 2.225.428.980,00

19.507.861,92 19.507.861,92 19.507.861,92 19.507.861,92 23.510.218,63 23.510.218,63 19.507.861,92

0,924% 0,924% 0,900% 0,907% 1,097% 0,977% 0,877%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.537.320.402,17 1.405.216.322,05 1.383.478.106,12 1.381.271.043,58 1.492.513.909,71 1.859.977.227,07 1.853.562.123,40 1.908.657.841,76 1.846.404.439,40 1.895.781.096,56 1.836.586.087,69 1.926.098.518,66

44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 44.277.250,00 174.277.250,00 174.277.250,00 174.277.250,00 174.277.250,00 174.277.250,00 174.277.250,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

7.113.534.620,00 7.053.650.440,00 6.903.703.880,00 6.877.961.860,00 6.886.829.080,00 7.067.911.960,00 7.111.157.520,00 6.873.414.870,00 6.958.871.600,00 4.165.737.310,00 7.938.548.120,00 8.046.129.520,00

1.769.807,35 1.769.807,35 1.769.807,35 1.769.807,35 1.769.807,35 1.769.807,35 6.966.041,45 6.966.041,45 6.966.041,45 6.966.041,45 6.966.041,45 6.966.041,45

0,025% 0,025% 0,026% 0,026% 0,026% 0,025% 0,098% 0,101% 0,100% 0,167% 0,088% 0,087%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
13.475.924.260,32 13.600.293.883,32 13.455.267.609,31 13.846.234.914,88 13.849.539.977,50 14.350.596.408,77 14.352.082.691,10 14.695.269.043,53 14.928.010.355,00 15.168.800.587,51 15.834.713.109,71 17.017.628.796,82

4.935.030.636,00 4.935.030.636,00 4.935.030.636,00 5.435.030.636,00 5.435.030.636,00 5.933.030.636,00 5.933.030.636,00 6.253.133.136,00 6.253.133.136,00 6.554.133.136,00 6.950.911.888,00 8.494.133.136,00
37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 37.827.162,80 364.782.934,53

14.765.116.220,00 15.012.584.920,00 15.318.894.540,00 15.679.531.570,00 15.827.119.170,00 15.736.099.930,00 15.753.689.730,00 16.053.584.740,00 16.345.058.580,00 16.506.626.450,00 16.841.725.130,00 22.549.358.440,00

197.258.265,02 197.258.265,02 197.258.265,02 217.243.780,77 217.243.780,77 237.149.354,46 237.149.354,46 249.944.181,57 249.944.181,57 261.975.462,05 277.835.118,05 339.519.263,17

929.126,43 929.126,43 929.126,43 929.126,43 929.126,43 929.126,43 929.126,43 929.126,43 929.126,43 929.126,43 929.126,43 8.959.949,42

1,342% 1,320% 1,294% 1,391% 1,378% 1,513% 1,511% 1,563% 1,535% 1,593% 1,655% 1,545%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
25.322.671.553,12 27.459.403.851,60 27.883.167.702,03 21.642.888.532,11 24.042.842.755,80 24.075.582.860,37 27.142.296.832,44 28.042.701.068,22 25.667.680.651,38 25.463.953.714,77 24.749.617.624,95 61.148.193.949,59

4.365.126.875,00 6.104.816.668,92 6.103.462.019,78 507.686.807,69 3.781.616.765,70 3.750.015.117,22 3.749.984.802,87 3.750.902.854,21 3.778.410.714,18 3.782.172.633,00 4.384.071.812,03 5.740.137.924,88
123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00 2.953.323.500,00 2.953.323.500,00 2.953.323.500,00 123.500,00 123.500,00 123.500,00

60.759.811.050,00 60.732.842.100,00 60.328.724.240,00 59.914.614.450,00 59.921.997.550,00 59.652.994.470,00 59.735.816.070,00 59.487.385.660,00 58.951.792.730,00 58.887.687.710,00 58.706.883.950,00 84.074.579.380,00

174.478.623,83 244.015.819,39 243.961.672,67 20.292.765,38 151.155.122,87 149.891.972,39 149.890.760,69 149.927.456,15 151.026.973,69 151.177.341,46 175.235.872,51 229.439.233,83

3.033,46 3.033,46 3.033,46 3.033,46 3.033,46 3.033,46 72.540.754,21 72.540.754,21 72.540.754,21 3.033,46 3.033,46 3.033,46

0,287% 0,402% 0,404% 0,034% 0,252% 0,251% 0,372% 0,374% 0,379% 0,257% 0,298% 0,273%

Seguros La Vitalicia, C.A.

Seguros Virgen del Valle, C.A.

Universal de Seguros C.A.

Universitas de Seguros C.A.
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VIII.4.11 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2008, Grupo A) 

 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
289.012.018,53 297.948.735,20 291.976.652,63 297.353.369,29 312.018.085,95 335.280.386,67 207.593.853,15 207.402.596,48 250.190.837,71 229.247.259,88 234.041.659,83 284.141.154,33
59.018.800,88 66.928.800,88 61.130.001,64 66.680.001,64 71.517.501,64 69.561.085,70 69.561.085,70 69.561.085,70 69.561.085,70 73.823.585,70 73.823.585,70 103.425.874,70

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
109.410.135,48 109.461.590,52 111.912.844,72 122.880.386,70 127.178.671,63 150.376.384,21 143.431.912,31 145.666.194,73 191.245.212,62 196.138.901,64 196.090.348,71 207.916.419,55

2.789.168,95 3.162.987,57 2.888.942,17 3.151.229,56 3.379.844,93 3.287.386,69 3.287.386,69 3.287.386,69 3.287.386,69 3.488.828,14 3.488.828,14 4.887.802,43

2,549% 2,890% 2,581% 2,564% 2,658% 2,186% 2,292% 2,257% 1,719% 1,779% 1,779% 2,351%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
207.790.033,26 196.873.789,84 195.732.324,61 194.397.324,70 199.683.898,63 207.075.869,23 211.015.569,10 212.325.278,36 214.019.485,19 216.391.971,40 208.750.100,56 247.021.088,06
107.859.152,15 110.427.277,25 110.427.277,25 111.345.970,28 107.016.720,28 110.866.867,05 110.866.867,05 110.866.867,05 112.177.432,11 114.227.462,16 114.227.462,16 119.788.409,96

1.568.473,38 1.568.473,38 4.568.473,38 4.568.473,38 4.568.473,38 4.568.473,38 4.568.473,38 4.568.473,38 4.568.473,38 4.568.473,38 4.568.473,38 4.572.120,34
100.598.361,38 100.481.983,33 95.365.605,26 95.249.227,20 96.254.363,48 96.848.577,84 98.006.283,58 99.543.599,81 99.987.891,02 100.405.438,08 101.664.354,41 123.134.023,85

5.097.314,65 5.218.681,65 5.218.681,65 5.262.098,15 5.057.502,17 5.239.456,22 5.239.456,22 5.239.456,22 5.301.392,20 5.398.274,55 5.398.274,55 5.661.079,33

28.010,34 28.010,34 81.585,38 81.585,38 81.585,38 81.585,38 81.585,38 81.585,38 81.585,38 81.585,38 81.585,38 81.650,51

5,095% 5,222% 5,558% 5,610% 5,339% 5,494% 5,429% 5,345% 5,384% 5,458% 5,390% 4,664%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
107.225.906,10 105.989.443,73 107.888.354,99 109.402.771,85 101.729.986,70 115.947.595,24 116.386.414,66 114.279.956,44 115.461.007,44 120.987.495,94 121.105.181,67 190.275.158,63
71.636.092,96 71.636.893,19 73.598.075,46 74.080.750,46 69.298.075,46 86.924.685,04 87.138.000,54 87.139.326,10 89.691.426,86 91.075.336,77 91.799.975,46 118.525.523,59

375.375,95 375.375,95 375.375,95 375.375,95 396.701,95 396.701,95 396.701,95 396.701,95 396.701,95 406.792,95 406.792,95 406.792,95
77.659.382,96 77.583.419,34 77.502.216,84 77.423.633,76 77.363.757,26 77.542.223,72 77.365.224,80 77.563.343,79 77.480.276,41 77.267.949,39 77.064.782,36 128.733.312,09

3.385.449,44 3.385.487,26 3.478.170,75 3.500.981,48 3.274.957,09 4.107.972,87 4.118.053,94 4.118.116,59 4.238.726,29 4.304.128,48 4.338.374,17 5.601.396,60

6.703,59 6.703,59 6.703,59 6.703,59 7.084,44 7.084,44 7.084,44 7.084,44 7.084,44 7.264,65 7.264,65 7.264,65

4,368% 4,372% 4,496% 4,531% 4,242% 5,307% 5,332% 5,318% 5,480% 5,580% 5,639% 4,357%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
247.819.072,47 262.418.597,28 272.747.260,02 282.411.731,51 273.523.610,62 262.924.564,92 276.645.291,28 278.680.262,24 277.136.499,60 277.125.067,89 293.416.563,21 276.134.151,08
120.905.082,77 120.905.082,77 120.696.570,50 120.844.551,13 120.844.551,13 120.713.401,13 120.713.401,13 116.058.109,28 117.406.159,28 117.406.159,28 117.406.159,28 117.406.463,63
66.831.440,35 66.831.440,35 66.831.440,35 66.831.440,35 66.831.440,35 66.831.440,35 66.831.440,35 66.831.440,35 29.459.706,09 29.459.706,09 29.459.706,09 28.952.925,40

30.771.365.554,49 113.817.061,13 116.171.553,28 117.563.597,92 118.227.469,41 121.755.454,86 121.869.094,59 124.616.928,71 125.766.628,37 132.915.135,58 149.543.737,16 160.758.361,12

5.713.852,16 5.713.852,16 5.703.998,08 5.710.991,50 5.710.991,50 5.704.793,48 5.704.793,48 5.484.789,09 5.548.496,57 5.548.496,57 5.548.496,57 5.548.510,95

1.193.498,96 1.193.498,96 1.193.498,96 1.193.498,96 1.193.498,96 1.193.498,96 1.193.498,96 1.193.498,96 526.101,61 526.101,61 526.101,61 517.051,35

0,022% 6,069% 5,937% 5,873% 5,840% 5,666% 5,660% 5,359% 4,830% 4,570% 4,062% 3,773%

Banesco Seguros, C.A.

C.A. Seguros Catatumbo

C.A. Seguros Guayana

C.A. de Seguros La Occidental
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
64.357.532,98 66.806.192,76 80.542.564,27 80.067.634,63 81.873.808,38 87.701.175,55 90.418.772,39 91.061.381,16 92.051.928,80 100.703.052,91 100.542.383,84 135.695.742,57
30.348.488,99 30.348.488,99 50.004.032,80 50.004.032,80 53.965.000,01 61.593.737,51 61.593.737,51 61.546.437,51 61.546.437,51 61.546.437,51 65.174.753,51 61.890.437,51
10.119.085,52 20.119.085,52 10.119.085,52 10.119.085,52 10.119.085,52 10.319.085,52 10.319.085,52 10.319.085,52 10.229.725,00 10.229.725,00 10.229.725,00 10.291.909,20
40.600.952,82 40.029.413,28 36.074.916,63 35.214.025,94 16.308.130,04 34.240.414,42 37.248.809,60 37.025.849,52 38.703.766,16 46.444.845,94 46.167.891,18 70.425.385,62

1.434.238,95 1.434.238,95 2.363.140,11 2.363.140,11 2.550.331,42 2.910.857,86 2.910.857,86 2.908.622,51 2.908.622,51 2.908.622,51 3.080.093,06 2.924.879,60

180.710,13 359.293,58 180.710,13 180.710,13 180.710,13 184.281,80 184.281,80 184.281,80 182.685,96 182.685,96 182.685,96 183.796,47

3,978% 4,481% 7,052% 7,224% 16,747% 9,039% 8,309% 8,353% 7,987% 6,656% 7,067% 4,414%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
537.988.722,09 577.235.428,49 650.838.251,71 661.074.313,91 684.712.998,95 710.715.240,80 707.084.808,19 687.939.738,23 779.509.890,63 680.832.269,44 715.879.463,22 882.226.266,71
262.015.472,18 217.498.943,30 222.499.646,08 222.345.789,91 230.820.759,40 226.473.142,24 223.206.568,34 225.431.881,04 222.942.042,35 184.489.015,37 183.137.607,13 252.978.684,32
146.105.702,31 154.852.107,54 154.852.107,54 151.063.080,70 160.916.323,17 174.236.765,61 184.734.900,63 179.887.037,47 185.146.425,23 154.440.864,10 189.893.264,44 205.711.692,86
277.809.730,67 280.917.341,84 277.441.467,79 272.854.910,65 281.888.520,22 292.023.542,79 300.903.722,61 304.275.948,55 340.928.726,48 271.401.932,08 285.104.805,04 381.469.122,08

12.382.586,71 10.278.780,50 10.515.108,66 10.507.837,58 10.908.356,08 10.702.892,08 10.548.517,10 10.653.683,13 10.536.015,86 8.718.764,63 8.654.898,44 11.955.517,24

2.609.206,13 2.765.402,46 2.765.402,46 2.697.736,71 2.873.699,32 3.111.580,38 3.299.059,70 3.212.484,89 3.306.408,85 2.758.058,33 3.391.179,55 3.673.670,51

5,396% 4,643% 4,787% 4,840% 4,889% 4,731% 4,602% 4,557% 4,060% 4,229% 4,225% 4,097%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
346.899.891,78 354.710.247,10 373.253.289,55 370.788.611,61 342.296.846,39 408.229.890,57 383.278.202,37 368.343.071,96 370.284.769,53 381.836.078,37 393.060.821,79 629.826.989,45
251.959.209,50 246.229.596,35 250.162.562,00 254.462.562,00 247.582.562,00 298.921.928,79 289.241.695,69 290.318.376,21 295.852.405,26 306.705.444,01 298.987.105,26 445.086.861,51

1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80 1.878.770,80
364.133.519,88 365.202.811,77 367.513.828,39 379.483.398,79 394.264.155,00 400.377.092,72 389.599.166,96 397.076.726,68 382.501.498,56 371.533.994,69 386.591.574,82 400.488.343,42

11.907.337,89 11.636.562,16 11.822.430,14 12.025.643,80 11.700.501,95 14.126.748,60 13.669.270,55 13.720.153,39 13.981.686,01 14.494.589,67 14.129.828,77 21.034.355,77

33.551,74 33.551,74 33.551,74 33.551,74 33.551,74 33.551,74 33.551,74 33.551,74 33.551,74 33.551,74 33.551,74 33.551,74

3,279% 3,196% 3,226% 3,178% 2,976% 3,537% 3,517% 3,464% 3,664% 3,910% 3,664% 5,261%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
187.368.889,78 178.917.716,31 150.914.896,88 146.110.717,08 148.604.220,80 144.079.512,34 156.066.731,84 153.300.629,80 157.213.945,99 160.767.000,51 156.603.307,67 156.225.761,51
50.731.668,46 45.059.968,46 45.032.925,25 45.032.925,25 44.758.315,64 44.758.315,64 44.758.315,64 44.758.315,64 44.758.315,65 34.114.225,26 34.114.225,26 34.115.225,26
50.033.979,80 50.033.979,80 37.952.361,30 35.197.679,30 35.197.679,30 35.197.679,30 35.197.679,30 35.197.679,30 35.197.677,97 35.211.829,30 35.211.829,30 36.977.832,22

146.547.061,77 145.090.316,11 145.554.402,42 146.293.606,51 148.798.714,09 147.006.734,95 146.395.897,76 147.899.314,66 150.341.045,67 151.775.336,97 152.754.228,21 148.389.174,39

2.397.527,44 2.129.488,62 2.128.210,59 2.128.210,59 2.115.232,81 2.115.232,81 2.115.232,81 2.115.232,81 2.115.232,81 1.612.203,85 1.612.203,85 1.612.251,11

893.524,10 893.524,10 677.766,39 628.572,32 628.572,32 628.572,32 628.572,32 628.572,32 628.572,30 628.825,02 628.825,02 660.362,91

2,246% 2,084% 1,928% 1,884% 1,844% 1,866% 1,874% 1,855% 1,825% 1,477% 1,467% 1,532%

MAPFRE La Seguridad C.A. de Seguros

Estar Seguros S.A.

Multinacional de Seguros C.A.

Seguros Altamira C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
278.589.480,49 258.367.282,33 253.247.869,78 253.247.869,78 253.247.869,78 265.278.676,26 265.278.676,26 270.455.432,46 246.139.016,11 224.213.189,70 227.701.092,28 384.020.694,61
71.204.686,85 71.204.686,85 71.204.686,85 71.204.686,85 71.204.686,85 71.204.686,85 71.204.686,85 71.204.686,85 71.204.686,85 71.204.686,85 71.204.686,85 304.533.436,85

145.741.440,95 140.322.161,95 133.290.109,34 133.290.109,34 133.290.109,34 136.801.185,46 136.801.185,46 133.321.133,16 110.753.763,16 83.733.779,46 81.666.191,46 2.691.307,74
349.449.102,57 343.233.623,31 342.573.718,54 342.499.672,26 342.399.729,17 342.842.286,26 342.801.073,29 342.723.643,05 344.167.053,02 344.329.633,15 346.896.800,27 350.836.295,12

3.365.061,62 3.365.061,62 3.365.061,62 3.365.061,62 3.365.061,62 3.365.061,62 3.365.061,62 3.365.061,62 3.365.061,62 3.365.061,62 3.365.061,62 14.391.942,80

2.602.701,02 2.505.921,67 2.380.340,84 2.380.340,84 2.380.340,84 2.443.042,85 2.443.042,85 2.380.894,88 1.977.878,98 1.495.346,77 1.458.423,07 48.062,30

1,708% 1,710% 1,677% 1,677% 1,678% 1,694% 1,694% 1,677% 1,552% 1,412% 1,390% 4,116%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
101.445.630,78 119.077.623,97 128.458.329,38 132.352.652,27 129.758.097,05 178.743.915,32 165.292.500,65 173.935.034,21 209.282.470,65 151.577.666,43 187.765.217,80 220.857.373,78
17.959.559,46 17.959.559,46 17.959.559,46 17.959.559,46 23.334.559,46 18.389.559,46 22.896.284,12 22.466.284,12 33.240.794,12 33.240.794,12 33.240.794,12 41.751.516,91
6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00

55.188.508,82 58.495.387,05 58.895.505,88 58.881.030,92 58.762.207,22 63.918.555,56 57.955.263,08 57.312.694,97 90.481.992,77 56.903.765,84 57.074.537,55 137.846.046,17

848.750,65 848.750,65 848.750,65 848.750,65 1.102.767,72 869.072,02 1.082.055,27 1.061.733,91 1.570.926,37 1.570.926,37 1.570.926,37 1.973.134,54

107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07

1,732% 1,634% 1,623% 1,623% 2,059% 1,527% 2,052% 2,039% 1,855% 2,949% 2,940% 1,509%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
403.049.015,65 609.092.880,35 797.270.086,68 879.769.666,57 1.717.765.492,75 616.352.789,34 499.847.282,41 436.482.288,42 770.174.481,57 524.499.291,92 775.592.684,46 670.868.262,91
256.080.978,46 402.772.205,24 537.673.495,83 687.286.500,79 709.800.864,30 374.918.047,81 369.069.529,77 299.167.496,04 310.707.150,90 420.525.727,28 245.400.005,09 265.850.087,25

449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38
258.377.186,12 314.858.638,86 493.558.451,07 463.189.814,09 355.400.360,93 476.543.883,01 408.130.028,64 439.185.483,33 709.638.731,65 439.596.655,51 437.737.966,81 523.382.813,92

12.102.128,53 19.034.607,83 25.409.906,64 32.480.466,22 33.544.472,31 17.718.248,47 17.441.853,41 14.138.353,86 14.683.706,30 19.873.621,36 11.597.356,51 12.563.806,75

8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87

4,687% 6,048% 5,150% 7,014% 9,441% 3,720% 4,276% 3,221% 2,070% 4,523% 2,651% 2,402%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
800.071.316,14 834.197.519,78 827.882.849,45 894.334.449,90 934.905.778,92 990.880.826,85 1.048.739.106,13 1.092.105.460,85 1.115.714.847,55 1.116.636.978,59 1.101.582.914,80 1.216.852.210,51
626.604.739,11 622.212.082,03 598.683.444,78 620.747.824,09 606.000.933,45 547.054.630,37 528.891.633,56 506.072.550,30 497.734.677,89 611.256.176,18 636.176.649,96 784.034.952,51
71.024.971,68 69.615.984,53 71.138.646,94 66.968.415,38 64.090.430,69 64.835.526,67 78.480.246,79 63.751.724,69 63.616.534,63 61.775.298,05 59.124.514,38 61.548.498,05

361.276.317,27 363.105.554,73 375.310.431,00 373.278.779,88 376.948.139,03 402.736.479,75 404.705.789,43 423.119.928,97 427.663.145,27 431.274.078,69 448.563.330,62 507.920.637,55

29.612.707,42 29.405.114,88 28.293.175,24 29.335.915,53 28.638.992,37 25.853.249,59 24.994.884,69 23.916.477,85 23.522.438,42 28.887.349,83 30.065.066,27 37.052.700,38

1.268.388,49 1.243.226,31 1.270.418,54 1.195.945,11 1.144.549,06 1.157.855,24 1.401.527,37 1.138.500,33 1.136.086,06 1.103.204,62 1.055.866,01 1.099.154,35

8,548% 8,441% 7,877% 8,179% 7,901% 6,707% 6,522% 5,921% 5,766% 6,954% 6,938% 7,511%

Seguros Mercantil, C.A.

Seguros Horizonte, C.A.

Seguros Constitucion C.A.

Seguros Banvalor C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
101.445.630,78 119.077.623,97 128.458.329,38 132.352.652,27 129.758.097,05 178.743.915,32 165.292.500,65 173.935.034,21 209.282.470,65 151.577.666,43 187.765.217,80 220.857.373,78
17.959.559,46 17.959.559,46 17.959.559,46 17.959.559,46 23.334.559,46 18.389.559,46 22.896.284,12 22.466.284,12 33.240.794,12 33.240.794,12 33.240.794,12 41.751.516,91
6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00

55.188.508,82 58.495.387,05 58.895.505,88 58.881.030,92 58.762.207,22 63.918.555,56 57.955.263,08 57.312.694,97 90.481.992,77 56.903.765,84 57.074.537,55 137.846.046,17

848.750,65 848.750,65 848.750,65 848.750,65 1.102.767,72 869.072,02 1.082.055,27 1.061.733,91 1.570.926,37 1.570.926,37 1.570.926,37 1.973.134,54

107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07 107.150,07

1,732% 1,634% 1,623% 1,623% 2,059% 1,527% 2,052% 2,039% 1,855% 2,949% 2,940% 1,509%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
403.049.015,65 609.092.880,35 797.270.086,68 879.769.666,57 1.717.765.492,75 616.352.789,34 499.847.282,41 436.482.288,42 770.174.481,57 524.499.291,92 775.592.684,46 670.868.262,91
256.080.978,46 402.772.205,24 537.673.495,83 687.286.500,79 709.800.864,30 374.918.047,81 369.069.529,77 299.167.496,04 310.707.150,90 420.525.727,28 245.400.005,09 265.850.087,25

449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38 449.026,38
258.377.186,12 314.858.638,86 493.558.451,07 463.189.814,09 355.400.360,93 476.543.883,01 408.130.028,64 439.185.483,33 709.638.731,65 439.596.655,51 437.737.966,81 523.382.813,92

12.102.128,53 19.034.607,83 25.409.906,64 32.480.466,22 33.544.472,31 17.718.248,47 17.441.853,41 14.138.353,86 14.683.706,30 19.873.621,36 11.597.356,51 12.563.806,75

8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87 8.018,87

4,687% 6,048% 5,150% 7,014% 9,441% 3,720% 4,276% 3,221% 2,070% 4,523% 2,651% 2,402%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
265.969.585,94 273.668.386,20 307.218.288,17 307.951.577,03 315.390.989,18 324.222.894,71 330.470.647,49 337.453.928,03 342.970.785,98 338.333.882,81 343.641.283,95 441.629.090,56
119.314.059,74 125.675.094,25 148.762.669,38 154.555.558,38 162.378.878,42 176.480.624,73 186.845.822,73 193.851.765,33 201.959.682,83 207.068.580,26 216.011.009,47 219.021.061,99
21.399.489,83 24.258.676,83 24.258.676,83 24.261.182,13 24.303.943,13 19.936.753,80 19.924.741,80 20.076.198,90 17.605.198,90 17.605.198,90 15.743.021,90 10.927.044,99

134.645.511,85 131.994.061,89 155.205.198,84 148.654.624,53 155.202.333,51 175.991.539,66 166.249.643,03 168.774.393,70 175.222.416,00 169.817.248,41 173.416.459,34 251.661.392,43

5.638.662,02 5.939.278,09 7.030.373,58 7.304.139,67 7.673.861,87 8.340.296,17 8.830.144,96 9.161.238,74 9.544.410,74 9.785.852,07 10.208.462,25 10.350.714,29

382.159,49 433.219,84 433.219,84 433.264,58 434.028,22 356.037,44 355.822,93 358.527,70 314.399,73 314.399,73 281.144,33 195.138,95

4,472% 4,828% 4,809% 5,205% 5,224% 4,941% 5,525% 5,641% 5,626% 5,948% 6,049% 4,190%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
35.810.924,95 36.719.874,69 49.771.771,59 45.250.692,53 40.719.609,05 38.303.628,57 38.303.628,57 37.614.862,66 45.078.704,99 40.313.767,21 43.005.015,37 45.094.939,10
5.202.733,99 7.152.733,99 5.050.943,99 5.050.945,54 7.630.945,55 3.772.734,00 3.772.734,00 8.789.666,55 12.689.895,55 8.032.400,00 8.032.400,00 8.032.400,00
3.095.940,74 3.095.940,74 5.045.940,67 5.230.475,29 3.711.662,22 5.717.700,00 5.717.700,00 4.260.000,00 6.570.000,00 6.570.000,00 6.870.000,00 9.702.000,00

28.994.613,29 28.501.196,57 44.228.393,82 41.050.962,71 36.920.849,51 14.791.357,52 36.764.023,69 36.697.353,80 36.665.629,77 36.570.590,74 36.692.737,06 37.679.620,12

245.875,96 338.030,99 238.702,51 238.702,59 360.630,78 178.295,60 178.295,60 415.390,77 599.711,65 379.603,12 379.603,12 379.603,12

55.288,38 55.288,38 90.112,15 93.407,64 66.284,15 102.108,66 102.108,66 76.076,55 117.329,33 117.329,33 122.686,83 173.261,67

1,039% 1,380% 0,743% 0,809% 1,156% 1,896% 0,763% 1,339% 1,956% 1,359% 1,369% 1,467%

Seguros Nuevo Mundo S.A.

Seguros Qualitas C.A.

Seguros Constitucion C.A.

Seguros Horizonte, C.A.
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
341.379.780,22 333.381.437,57 337.051.530,23 336.304.190,94 344.793.316,85 335.758.788,60 342.794.486,81 342.819.843,63 367.610.756,93 398.431.179,11 438.991.910,52 474.827.054,85
147.769.611,52 141.424.164,02 152.542.364,02 152.469.801,52 152.481.089,02 143.689.201,52 143.608.576,52 143.842.926,52 133.057.889,02 165.775.614,02 183.311.551,52 183.311.551,52

3.403.271,10 3.370.347,14 3.362.164,71 3.410.857,00 3.457.968,60 3.339.374,70 3.341.943,44 3.271.101,26 3.109.361,04 3.015.911,04 3.029.261,04 3.026.591,04
134.391.998,49 132.166.045,20 131.315.669,25 134.150.312,68 140.147.677,35 138.369.153,50 139.868.762,51 142.549.282,21 162.834.739,53 154.995.743,75 160.407.577,36 178.598.890,59

6.983.442,67 6.683.563,23 7.208.998,13 7.205.568,90 7.206.102,34 6.790.606,61 6.786.796,36 6.797.871,50 6.288.181,52 7.834.388,17 8.663.118,87 8.663.118,87

60.776,79 60.188,82 60.042,70 60.912,26 61.753,60 59.635,71 59.681,58 58.416,46 55.528,04 53.859,18 54.097,59 54.049,91

Zurich Seguros S.A.
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VIII.4.12 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2008, Grupo B) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
218.066.464,80 216.479.451,99 228.966.702,27 224.888.389,29 225.948.977,97 215.336.462,91 194.996.453,82 187.881.544,59 186.635.955,43 207.574.551,92 194.511.538,83 208.190.317,38
190.019.265,37 192.169.265,37 192.169.265,37 192.169.265,37 192.169.265,37 164.502.061,42 167.412.171,28 169.377.851,28 168.319.851,28 165.451.789,66 162.647.668,28 165.528.668,28

4.215.142,71 4.215.142,71 4.215.142,71 4.215.142,71 4.215.142,71 3.922.854,30 3.922.854,30 3.922.854,30 3.578.854,30 3.526.854,80 3.474.854,80 3.474.854,80
106.931.551,61 106.547.913,35 119.057.305,83 118.642.876,55 118.269.244,64 123.133.347,30 121.881.030,76 120.043.453,29 120.159.265,87 115.650.868,68 119.248.602,26 114.843.186,65

15.245.764,44 15.418.264,81 15.418.264,81 15.418.264,81 15.418.264,81 13.198.449,50 13.431.935,56 13.589.647,43 13.504.761,20 13.274.648,79 13.049.666,48 13.280.816,97

75.275,48 75.275,48 75.275,48 75.275,48 75.275,48 70.055,69 70.055,69 70.055,69 63.912,42 62.983,79 62.055,16 62.055,16

0,14                0,15                0,13                0,13                0,13                0,11                0,11                0,11                0,11                0,12                0,11                0,12                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
49.882.698,93 54.052.286,58 54.637.245,32 73.392.981,82 68.233.946,61 69.510.792,26 58.411.884,60 67.122.452,17 71.442.775,32 66.142.578,77 74.197.764,13 77.665.872,89
17.933.759,85 19.509.211,05 19.008.804,18 34.533.804,18 34.838.081,51 34.838.081,51 34.533.804,17 34.413.082,82 34.332.171,62 36.491.963,69 39.716.963,69 42.750.165,87

200.821,86 352.884,37 350.049,37 264.906,93 184.948,14 184.948,14 147.719,39 147.719,39 147.719,39 147.719,39 147.719,39 170.635,50
28.871.138,62 29.961.326,46 25.673.026,26 24.832.406,32 27.137.517,10 26.729.991,50 23.949.590,08 30.641.147,87 34.676.916,21 33.291.817,52 36.139.735,19 39.847.247,06

1.438.874,51 1.565.277,27 1.525.128,26 2.770.741,39 2.795.154,39 2.795.154,39 2.770.741,39 2.761.055,59 2.754.563,86 2.927.849,87 3.186.600,43 3.429.962,52

3.586,35 6.301,93 6.251,30 4.730,80 3.302,87 3.302,87 2.638,02 2.638,02 2.638,02 2.638,02 2.638,02 3.047,27

0,05                0,05                0,06                0,11                0,10                0,10                0,12                0,09                0,08                0,09                0,09                0,09                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
94.713.416,39 93.152.956,96 121.029.176,09 113.769.899,50 117.028.460,30 117.705.455,79 106.130.802,97 126.869.129,98 119.443.386,65 111.785.013,93 122.205.969,06
16.181.982,55 16.181.982,55 34.326.089,41 32.593.330,31 32.922.426,99 43.645.573,62 27.777.792,55 45.702.774,61 40.366.227,92 19.031.648,10 12.588.097,74
7.421.439,70 7.421.439,70 7.421.439,70 7.521.439,70 7.521.439,70 240.129,83 7.526.485,02 7.570.873,75 7.570.873,75 7.629.789,24 15.131.013,20

78.337.524,74 78.311.147,16 78.294.088,27 78.284.078,27 78.188.104,49 78.142.085,35 78.259.828,15 78.007.298,30 78.586.971,49 91.791.420,73 101.441.634,25

1.298.324,64 1.298.324,64 2.754.075,87 2.615.051,88 2.641.456,20 3.501.803,53 2.228.688,13 3.666.858,38 3.238.692,67 1.526.961,09 1.009.977,45

132.534,64 132.534,64 132.534,64 134.320,47 134.320,47 4.288,32 134.410,57 135.203,28 135.203,28 136.255,41 270.214,86

0,02                0,02                0,04                0,04                0,04                0,04                0,03                0,05                0,04                0,02                0,01                

Aseguradora Nacional Unida Uniseguros, S.A.

C.A. de Seguros American International

C.A. de Seguros Ávila
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
67.017.502,69 66.702.337,86 59.367.810,05 59.423.804,90 59.345.596,38 59.330.351,83 62.039.278,00 62.967.698,54 63.645.759,96 63.073.485,35 63.828.276,97 84.031.491,00
46.446.673,40 46.446.673,40 39.782.436,36 39.782.436,36 38.762.583,82 29.308.714,41 29.308.714,41 26.808.714,41 23.518.714,41 25.642.103,61 26.513.803,61 26.513.803,61

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 18.503.003,00
45.029.326,92 45.473.158,90 35.614.444,75 35.841.093,81 35.389.285,39 35.412.534,69 35.623.283,07 35.572.697,44 34.440.459,06 34.519.863,74 34.441.278,85 42.845.295,70

3.726.543,41 3.726.543,41 3.191.853,48 3.191.853,48 3.110.027,93 2.351.518,17 2.351.518,17 2.150.936,35 1.886.970,67 2.057.335,98 2.127.274,85 2.127.274,85

330.433,02

0,08                0,08                0,09                0,09                0,09                0,07                0,07                0,06                0,05                0,06                0,06                0,06                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.900.270,88 2.652.173,34 2.390.329,86 2.272.813,14 2.441.025,55 3.118.493,90 3.116.805,11 3.157.655,81 3.041.220,47 2.627.956,43 2.405.438,61 2.454.474,76

160.953,44 160.953,44 160.953,44 160.266,55 160.466,26 159.380,34 159.580,05 159.580,05 159.580,05 159.580,05 159.580,05 570.298,31
1.519,30 1.519,30 1.519,30 1.519,30 1.519,30 1.519,30 1.519,30 1.519,30 1.519,30 1.519,30 1.519,30 6.297,47

2.961.826,33 2.961.826,33 3.063.397,29 3.063.397,29 3.063.397,29 3.269.773,58 3.269.083,36 3.268.393,14 3.267.702,92 3.267.012,70 3.266.322,48 3.270.410,43

12.913,73 12.913,73 12.913,73 12.858,62 12.874,65 12.787,52 12.803,54 12.803,54 12.803,54 12.803,54 12.803,54 45.756,59

27,13 27,13 27,13 27,13 27,13 27,13 27,13 27,13 27,13 27,13 27,13 112,46

0,00                0,00                0,00                0,00                0,00                0,00                0,00                0,00                0,00                0,00                0,00                0,01                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
50.033.939,08 49.623.653,63 49.529.970,19 41.871.578,69 39.254.841,93 39.269.731,93 35.483.396,46 38.035.146,98 44.070.453,37 45.515.037,07 45.003.829,03 42.591.561,43
20.314.839,38 20.364.547,38 20.364.547,38 22.407.047,38 24.492.547,38 24.427.246,51 24.463.425,51 28.151.051,73 32.726.283,99 32.724.671,49 32.724.671,49 32.724.671,49

180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50
19.085.282,62 19.086.872,79 21.153.799,36 19.454.612,55 21.038.300,63 21.361.462,20 22.957.797,49 23.972.718,06 24.612.069,03 25.130.089,11 27.441.399,06 25.930.109,29

1.629.915,03 1.633.903,23 1.633.903,23 1.797.778,59 1.965.103,94 1.959.864,68 1.962.767,42 2.258.635,74 2.625.719,11 2.625.589,74 2.625.589,74 2.625.589,74

3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22

0,09                0,09                0,08                0,09                0,09                0,09                0,09                0,09                0,11                0,10                0,10                0,10                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
50.033.939,08 49.623.653,63 49.529.970,19 41.871.578,69 39.254.841,93 39.269.731,93 35.483.396,46 38.035.146,98 44.070.453,37 45.515.037,07 45.003.829,03 42.591.561,43
20.314.839,38 20.364.547,38 20.364.547,38 22.407.047,38 24.492.547,38 24.427.246,51 24.463.425,51 28.151.051,73 32.726.283,99 32.724.671,49 32.724.671,49 32.724.671,49

180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50 180,50
19.085.282,62 19.086.872,79 21.153.799,36 19.454.612,55 21.038.300,63 21.361.462,20 22.957.797,49 23.972.718,06 24.612.069,03 25.130.089,11 27.441.399,06 25.930.109,29

1.629.915,03 1.633.903,23 1.633.903,23 1.797.778,59 1.965.103,94 1.959.864,68 1.962.767,42 2.258.635,74 2.625.719,11 2.625.589,74 2.625.589,74 2.625.589,74

3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22 3,22

0,09                0,09                0,08                0,09                0,09                0,09                0,09                0,09                0,11                0,10                0,10                0,10                

Federal C.A., de Seguros

Iberoamericana de Seguros C.A.

Interbank Seguros S.A. 

Interbank Seguros S.A. 
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
104.991.804,16 106.642.412,24 111.999.477,16 165.851.214,36 151.695.923,19 150.882.118,33 150.693.494,09 149.946.641,81 147.479.204,55 149.196.914,38 150.352.075,79 149.670.831,94
42.587.860,30 42.400.014,80 42.472.411,75 42.853.658,35 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.357.444,85
1.409.415,17 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 10.080.416,62

44.501.367,00 44.253.071,61 44.307.908,93 44.336.213,75 44.379.273,03 44.161.186,00 44.205.357,05 44.243.427,80 44.483.382,05 44.941.353,15 43.952.096,20 45.708.617,73

3.416.940,30 3.401.868,95 3.407.677,55 3.438.266,01 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.954.264,30

25.169,82 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 180.019,56

0,08                0,08                0,08                0,08                0,05                0,05                0,05                0,05                0,05                0,05                0,05                0,05                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
104.991.804,16 106.642.412,24 111.999.477,16 165.851.214,36 151.695.923,19 150.882.118,33 150.693.494,09 149.946.641,81 147.479.204,55 149.196.914,38 150.352.075,79 149.670.831,94
42.587.860,30 42.400.014,80 42.472.411,75 42.853.658,35 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.347.393,60 24.357.444,85
1.409.415,17 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 11.409.415,18 10.080.416,62

44.501.367,00 44.253.071,61 44.307.908,93 44.336.213,75 44.379.273,03 44.161.186,00 44.205.357,05 44.243.427,80 44.483.382,05 44.941.353,15 43.952.096,20 45.708.617,73

3.416.940,30 3.401.868,95 3.407.677,55 3.438.266,01 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.953.457,86 1.954.264,30

25.169,82 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 203.753,28 180.019,56

0,08                0,08                0,08                0,08                0,05                0,05                0,05                0,05                0,05                0,05                0,05                0,05                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
50.408.265,41 52.011.711,29 51.391.515,69 49.699.442,02 62.921.675,25 61.093.412,87 65.634.566,89 67.389.655,09 58.649.432,89 57.613.272,66 62.182.500,04 51.015.510,52
27.429.104,05 44.879.104,05 46.331.754,26 44.844.970,94 58.056.367,79 58.405.616,93 59.901.826,61 59.776.041,74 56.341.886,93 43.311.886,36 27.311.740,00 15.013.763,37

228.903,46 228.906,35 228.903,46 228.906,35 228.903,45 228.903,46 228.903,46 228.903,46 228.903,46 228.903,46 228.903,46 251.214,23
32.092.362,08 33.438.280,06 32.379.868,67 33.090.030,74 34.271.807,72 34.949.230,97 35.876.947,40 36.527.477,68 37.529.985,75 38.180.341,38 38.329.235,94 39.910.784,37

2.200.711,90 3.600.773,04 3.717.323,14 3.598.034,45 4.658.020,89 4.686.042,10 4.806.087,09 4.795.995,03 4.520.463,41 3.475.030,89 2.191.295,46 1.204.595,22

4.087,84 4.087,89 4.087,84 4.087,89 4.087,84 4.087,84 4.087,84 4.087,84 4.087,84 4.087,84 4.087,84 4.486,27

0,07                0,11                0,11                0,11                0,14                0,13                0,13                0,13                0,12                0,09                0,06                0,03                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
32.693.424,83 42.408.349,78 49.567.755,21 57.801.316,55 64.591.819,54 71.704.906,63 73.527.629,41 68.848.797,11 64.378.282,45 81.726.222,73 91.404.047,05 75.983.737,18
6.577.883,00 10.553.336,73 5.668.095,00 11.807.945,00 9.807.945,00 11.361.306,00 11.361.306,00 11.361.306,00 9.501.323,43 11.132.363,00 13.113.257,00 10.478.018,00

17.900.000,00 21.600.000,00 26.600.000,00 26.600.000,00 28.600.000,00 28.600.000,00 28.600.000,00 33.600.000,00 32.100.000,00 32.100.000,00 31.100.000,00 30.600.000,00
40.072.787,09 42.796.085,86 46.919.476,18 50.297.390,74 53.983.058,26 57.699.542,79 61.755.856,52 64.937.810,55 68.731.616,46 72.125.780,88 75.868.005,89 66.801.884,57

527.761,51 846.723,02 454.766,74 947.383,66 786.918,20 911.548,60 911.548,60 911.548,60 762.317,12 893.179,88 1.052.112,41 840.679,99

319.664,39 385.740,27 475.031,99 475.031,99 510.748,68 510.748,68 510.748,68 600.040,41 573.252,89 573.252,89 555.394,55 546.465,38

0,02                0,03                0,02                0,03                0,02                0,02                0,02                0,02                0,02                0,02                0,02                0,02                

Provincial S.A., Seguros

La Oriental de Seguros C.A.

La Venezolana de Seguros y de Vida, C.A.

La Oriental de Seguros C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
44.888.938,39 45.383.519,11 45.391.361,71 45.013.479,73 43.412.910,85 43.342.054,22 42.454.055,69 43.322.239,78 43.484.221,72 43.761.243,82 42.185.891,65 80.093.483,03
27.953.410,92 27.953.410,92 27.953.410,92 27.931.910,92 27.931.910,92 40.225.069,12 40.214.319,12 39.276.729,42 39.276.729,42 39.277.873,22 39.277.873,22 780.529,22

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
15.172.883,06 15.263.945,80 15.296.961,05 15.212.440,67 15.197.253,18 15.400.430,34 15.383.639,50 15.178.452,54 17.476.278,27 16.767.484,76 16.180.188,23 22.217.550,28

2.242.778,47 2.242.778,47 2.242.778,47 2.241.053,47 2.241.053,47 3.227.367,12 3.226.504,61 3.151.279,23 3.151.279,23 3.151.371,00 3.151.371,00 62.623,99

0,15                0,15                0,15                0,15                0,15                0,21                0,21                0,21                0,18                0,19                0,19                0,0028            

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
155.932.315,25 172.213.971,92 226.572.722,45 225.217.139,86 237.055.505,44 271.282.687,19 261.610.381,84 261.135.816,93 243.548.835,56 228.618.079,42 235.841.975,75 242.381.366,84
58.001.157,26 79.822.247,91 77.665.424,26 58.221.931,11 57.868.963,53 48.970.185,15 73.679.008,55 78.521.965,79 74.692.586,15 58.894.086,15 84.846.719,50 99.658.883,13
28.849.476,58 28.748.406,35 48.384.483,71 46.105.483,69 50.017.702,56 54.196.288,46 63.377.914,10 63.377.914,10 90.375.914,10 84.297.225,65 84.297.225,65 88.244.132,52
51.108.186,91 52.784.570,78 69.545.238,65 70.442.628,23 79.378.637,36 86.447.676,17 84.901.668,23 83.996.408,60 102.500.224,97 90.729.098,54 79.459.852,95 94.451.574,75

4.653.591,20 6.404.356,88 6.231.309,03 4.671.304,49 4.642.984,93 3.929.011,65 5.911.468,01 6.300.031,69 5.992.790,11 4.725.233,32 6.807.483,95 7.995.904,28

515.203,92 513.398,98 864.066,83 823.367,66 893.233,42 967.856,05 1.131.824,70 1.131.824,70 1.613.964,31 1.505.408,99 1.505.408,99 1.575.894,22

0,10                0,13                0,10                0,08                0,07                0,06                0,08                0,09                0,07                0,07                0,10                0,10                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
35.267.958,35 43.655.670,39 45.566.434,67 55.783.494,41 60.806.783,31 44.220.200,50 37.373.032,09 37.184.591,58 53.012.724,41 60.823.487,12 60.564.119,72 89.818.666,16
15.437.637,88 15.437.637,88 15.437.637,88 15.437.637,88 15.437.637,88 20.382.637,88 20.382.638,88 25.311.426,88 25.311.426,88 28.675.323,33 28.675.323,33 43.460.684,13

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
25.179.439,51 27.698.530,81 31.614.095,01 43.552.697,69 16.696.017,43 22.444.754,37 31.593.641,97 39.097.628,63 32.897.098,04 19.202.513,40 20.709.235,29 18.503.167,65

1.238.603,83 1.238.603,83 1.238.603,83 1.238.603,83 1.238.603,83 1.635.354,68 1.635.354,76 2.030.804,88 2.030.804,88 2.300.699,48 2.300.699,48 3.486.969,34

0,05                0,04                0,04                0,03                0,07                0,07                0,05                0,05                0,06                0,12                0,11                0,19                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
107.759.498,21 110.834.394,67 110.724.968,04 109.630.702,82 110.026.098,76 108.100.591,08 107.480.687,18 108.018.745,42 113.806.155,56 114.121.215,08 113.700.414,12 131.810.076,93
78.459.002,43 78.459.002,43 78.459.002,43 77.136.913,59 76.658.830,98 73.876.459,43 73.876.459,43 76.326.459,43 77.890.674,73 77.890.674,73 80.138.284,48 85.290.284,48
1.900.000,00 6.433.435,00 6.433.435,00 7.401.255,00 8.101.625,78 7.133.805,78 8.357.095,38 8.526.906,18 8.526.906,18 8.526.906,18 6.602.195,00 6.790.640,00

41.923.077,74 42.369.846,72 43.504.432,36 43.605.626,98 43.099.466,04 42.558.441,48 41.943.048,12 44.142.991,67 46.204.318,74 46.284.754,04 68.781.886,98 58.858.421,15

6.294.979,97 6.294.979,97 6.294.979,97 6.188.905,17 6.150.547,30 5.927.310,03 5.927.310,03 6.123.880,22 6.249.381,49 6.249.381,49 6.429.713,35 6.843.072,38

33.930,86 114.890,51 114.890,51 132.174,17 144.681,63 127.397,97 149.243,90 152.276,44 152.276,44 152.276,44 117.904,28 121.269,60

0,15                0,15                0,15                0,14                0,15                0,14                0,14                0,14                0,14                0,14                0,10                0,12                

Seguros Corporativos C.A.

Seguros Los Andes, C.A.

Seguros Canarias de Venezuela C.A.

Seguros Carabobo C.A.
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
34.956.219,00 36.708.642,64 42.901.647,93 39.478.242,09 47.574.331,39 46.745.848,01 48.916.907,06 53.434.949,44 53.680.893,63 70.448.612,17 74.453.731,70 106.344.026,41
4.349.450,00 4.349.450,00 4.788.887,50 4.788.887,50 4.349.450,00 4.349.450,00 4.349.450,00 4.349.450,00 4.349.450,00 19.686.175,00 25.015.380,00 25.015.380,00

14.054.776,00 16.054.776,00 16.054.776,00 16.054.776,00 16.054.776,00 16.054.776,00 16.054.776,00 16.054.776,00 16.054.776,00 16.054.776,00 16.054.776,00 14.054.776,00
15.726.772,46 20.266.619,90 15.652.512,82 15.083.466,31 16.934.846,49 20.116.838,93 19.587.715,41 19.756.426,58 21.678.489,94 21.448.056,22 30.915.070,50 39.783.567,71

348.968,25 348.968,25 384.225,52 384.225,52 348.968,25 348.968,25 348.968,25 348.968,25 348.968,25 1.579.475,57 2.007.052,23 2.007.052,23

250.995,05 286.711,74 286.711,74 286.711,74 286.711,74 286.711,74 286.711,74 286.711,74 286.711,74 286.711,74 286.711,74 250.995,05

0,04                0,03                0,04                0,04                0,04                0,03                0,03                0,03                0,03                0,09                0,07                0,06                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
38.948.393,35 39.778.033,52 26.199.542,48 28.796.648,63 26.885.820,21 50.966.302,14 48.215.335,93 48.897.817,45 41.393.652,48 58.022.884,01 57.984.039,84 71.460.923,70
9.679.730,00 9.653.553,75 6.082.737,00 6.125.360,75 6.246.018,75 6.226.346,25 6.180.443,75 6.278.806,25 915.255,00 4.201.422,50 4.223.288,00 8.252.532,05

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
24.519.431,06 24.942.008,97 26.127.543,22 26.653.425,64 30.219.586,82 51.800.545,70 53.925.023,70 41.329.618,71 43.582.415,87 44.945.446,49 46.353.805,09 48.046.730,44

776.631,16 774.530,97 488.034,60 491.454,42 501.135,14 499.556,76 495.873,88 503.765,77 73.433,41 337.091,60 338.845,93 662.123,18

0,03                0,03                0,02                0,02                0,02                0,01                0,01                0,01                0,00                0,01                0,01                0,01                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
41.266.494,84 41.282.730,73 39.870.806,49 39.351.252,34 40.021.256,06 42.787.061,55 41.123.174,52 43.563.665,25 48.875.012,33 48.126.345,97 48.113.553,48 48.237.382,69
29.148.481,86 29.148.481,86 29.148.481,86 29.148.481,86 26.228.183,25 26.228.183,25 26.228.183,25 26.228.183,25 26.228.183,26 26.228.183,26 26.228.183,26 26.228.183,26

0,00 0,00 0,00 0,00 1.425.457,67 1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,67
31.274.573,17 31.146.197,53 31.895.840,45 31.555.589,19 31.494.162,32 31.652.066,68 32.004.928,29 32.492.142,89 38.640.344,34 38.926.854,37 38.573.946,48 46.315.779,93

2.338.662,28 2.338.662,28 2.338.662,28 2.338.662,28 2.104.358,75 2.104.358,75 2.104.358,75 2.104.358,75 2.104.358,75 2.104.358,75 2.104.358,75 2.104.358,75

25.456,32 25.456,28 25.456,28 25.456,28 25.456,28 25.456,28 25.456,28 25.456,28

0,07                0,08                0,07                0,07                0,07                0,07                0,07                0,07                0,06                0,05                0,06                0,05                

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
51.879.989,83 50.399.025,44 48.782.086,68 47.993.902,75 44.559.362,62 42.114.030,47 42.297.684,30 42.188.610,55 41.883.817,93 43.969.903,14 46.230.954,71 39.997.651,15
25.294.698,84 22.728.804,24 21.931.669,40 21.931.669,40 21.931.669,40 21.931.669,40 22.027.369,40 22.027.369,40 22.027.369,40 22.027.369,40 22.027.369,40 5.940.400,77

333.444,49 333.444,49 333.444,49 333.444,49 333.444,49 333.444,49 333.444,49 333.444,49 333.444,49 333.734,49 333.734,49 333.734,49
50.508.254,64 50.408.343,14 50.357.830,38 50.262.872,90 50.173.498,24 50.112.601,26 50.051.704,28 49.990.807,30 49.929.910,32 49.869.013,34 49.808.116,36 58.551.362,38

2.029.462,75 1.823.594,02 1.759.637,71 1.759.637,71 1.759.637,71 1.759.637,71 1.767.315,98 1.767.315,98 1.767.315,98 1.767.315,98 1.767.315,98 476.614,57

5.954,77 5.954,77 5.954,77 5.954,77 5.954,77 5.954,77 5.954,77 5.954,77 5.954,77 5.959,95 5.959,95 5.959,95

0,04                0,04                0,04                0,04                0,04                0,04                0,04                0,04                0,04                0,04                0,04                0,01                

Zuma Seguros C.A.

Seguros Piramide C.A.

Seguros Venezuela C.A.

Transeguro C.A. de Seguros
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VIII.4.13 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2008, Grupo C) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
221.607.500,43 221.607.500,43 173.517.821,71 180.275.840,02 199.060.851,99 211.207.985,58 211.177.103,06 210.603.568,70 222.752.650,81 222.264.421,96 223.803.618,62 255.428.743,23
170.615.218,96 170.615.218,96 134.105.286,42 153.064.254,95 155.588.405,95 164.830.544,11 162.657.023,02 166.584.723,06 180.099.730,33 179.959.643,49 180.133.987,49 210.191.954,99

0,00 0,00 20.000.000,00 20.000.000,00 23.225.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00
85.792.570,96 83.566.135,34 80.529.204,91 79.281.086,98 80.556.800,66 81.282.302,24 80.212.878,29 80.154.949,92 80.144.949,92 80.144.949,92 80.144.949,92 81.658.767,95

9.891.931,49 9.891.931,49 7.775.158,12 8.874.361,46 9.020.706,72 9.556.547,53 9.430.531,10 9.658.251,34 10.441.824,62 10.433.702,66 10.443.810,78 12.186.512,03

357.166,91 357.166,91 414.760,08 357.166,91 357.166,91 357.166,91 357.166,91 357.166,91 357.166,91 357.166,91

11,530% 11,837% 10,099% 11,644% 11,713% 12,197% 12,202% 12,495% 13,474% 13,464% 13,477% 15,361%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
14.169.591,45 15.207.954,73 0,00 15.772.485,81 31.230.834,39 28.182.440,47 25.129.632,68 50.443.622,27 60.135.120,48 56.704.978,23 53.488.754,24 52.893.274,28
4.547.000,00 4.547.000,00 0,00 6.697.000,00 18.367.315,15 18.367.315,15 18.367.315,15 18.367.315,15 18.367.315,15 18.367.315,15 18.367.315,15 18.367.315,15

0,00 0,00 8.425.146,33 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

263.626,03 263.626,03 388.278,76 1.064.900,45 1.064.900,45 1.064.900,45 1.064.900,45 1.064.900,45 1.064.900,45 1.064.900,45 1.064.900,45

150.459,18

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
673.179.753,15 672.091.088,25 700.886.234,03 761.282.138,54 783.676.118,68 790.552.778,13 775.278.618,33 816.112.695,02 822.119.177,61 824.620.359,17 867.457.038,82 1.083.768.492,32
167.972.827,47 173.351.995,79 211.786.413,84 220.690.088,24 282.017.815,73 298.709.044,33 303.038.044,90 322.631.934,52 502.704.511,04 421.111.454,27 324.729.183,42 308.921.656,85
76.265.253,23 76.264.964,43 76.265.253,24 71.404.209,95 75.658.393,51 75.658.444,81 83.570.715,61 81.557.520,98 89.917.252,13 89.399.606,14 76.462.039,06 75.933.715,92

332.657.419,16 335.278.579,73 342.820.841,69 338.139.475,28 355.644.133,10 362.314.159,01 362.408.257,27 379.152.283,94 404.379.207,57 380.684.822,15 394.542.139,09 433.262.802,68

9.738.730,88 10.050.604,37 12.278.955,59 12.795.172,94 16.350.832,76 17.318.557,04 17.569.543,90 18.705.558,69 29.145.808,99 24.415.205,63 18.827.153,02 17.910.664,03

1.361.971,25 1.361.966,09 1.361.971,25 1.275.161,06 1.351.133,74 1.351.134,66 1.492.434,72 1.456.482,40 1.605.773,37 1.596.529,07 1.365.485,52 1.356.050,54

3,337% 3,404% 3,979% 4,161% 4,977% 5,153% 5,260% 5,318% 7,605% 6,833% 5,118% 4,447%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
6.676.170,05 6.616.714,39 7.216.695,30 6.528.328,76 6.202.714,47 6.477.095,33 6.171.581,93 6.567.828,97 5.871.581,47 5.936.559,83 5.551.183,09 6.327.794,73
2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4.098.607,71 4.098.280,75 4.097.931,25 4.097.593,00 4.097.243,50 4.096.905,27 4.096.555,77 4.458.041,22 4.725.168,63 4.618.344,13 4.205.692,59 5.725.901,71

145.416,76 145.416,76 145.416,76 145.416,76 145.416,76 145.416,76 145.416,76 145.416,76 145.416,76 145.416,76 145.416,76 145.416,76

3,548% 3,548% 3,549% 3,549% 3,549% 3,549% 3,550% 3,262% 3,077% 3,149% 3,458% 2,540%

Adriatica de Seguros, C.A.

C.A. de Seguros La Internacional

C.N.A de Seguros La Previsora

Grupo Asegurador Previsional Grasp, C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
5.438.251,76 5.194.216,57 5.159.640,83 5.230.116,51 5.181.788,06 5.375.712,98 5.232.160,50 5.241.910,87 5.275.189,75 5.157.795,37 5.330.967,87 5.401.355,29

926.326,09 838.211,89 838.211,89 838.211,89 838.211,89 838.211,89 838.211,89 838.211,89 838.211,89 838.211,89 1.036.961,89 1.184.711,89
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

6.808.532,53 7.403.886,19 7.436.034,16 7.423.012,50 7.468.381,06 7.595.235,69 7.622.148,50 7.629.735,24 7.633.314,42 7.932.773,76 8.027.834,20 7.719.557,53

53.706,55 48.597,86 48.597,86 48.597,86 48.597,86 48.597,86 48.597,86 48.597,86 48.597,86 48.597,86 60.120,99 68.687,24

0,789% 0,656% 0,654% 0,655% 0,651% 0,640% 0,638% 0,637% 0,637% 0,613% 0,749% 0,890%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
7.582.017,56 7.923.697,96 8.243.385,45 8.619.377,35 8.380.571,62 9.445.685,85 9.692.676,08 10.821.250,31 11.279.626,59 11.615.132,62 12.788.548,21 13.664.241,96

289.200,00 289.200,00 289.200,00 289.200,00 289.200,00 569.200,00 469.200,00 389.200,00 389.200,00 759.200,00 759.200,00 389.200,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.197.813,96 1.197.813,96 1.197.813,96 0,00 0,00 0,00

9.550.775,81 9.440.057,80 9.525.109,96 9.644.568,84 9.672.246,65 9.069.821,67 9.069.812,39 9.260.220,31 9.354.558,77 9.625.380,72 9.474.098,61 9.474.098,61

16.767,24 16.767,24 16.767,24 16.767,24 16.767,24 33.001,09 27.203,28 22.565,04 22.565,04 44.016,91 44.016,91 22.565,04

21.390,98 21.390,98 21.390,98

0,176% 0,178% 0,176% 0,174% 0,173% 0,364% 0,536% 0,475% 0,470% 0,457% 0,465% 0,238%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
5.499.905,88 5.610.409,26 6.056.739,57 6.114.569,83 6.208.128,99 6.795.191,28 6.831.442,03 7.182.309,80 7.633.684,18 7.738.256,23 7.730.387,25 8.015.824,34
1.855.050,00 1.855.050,00 1.924.847,48 1.924.847,48 1.924.847,48 2.278.000,00 2.278.000,00 2.278.000,00 2.278.000,00 2.278.000,00 2.278.000,00 2.278.000,00

60.160,86 60.160,86 91.192,27 91.192,27 91.192,27 91.192,27 91.192,27 91.192,27 91.192,27 91.192,27 91.192,27 120.583,82
3.315.746,01 3.295.720,35 3.697.692,55 3.409.593,11 3.463.715,17 4.098.332,91 4.081.384,70 4.261.566,44 4.285.007,25 4.168.869,71 4.147.852,07 4.541.976,32

107.552,11 107.552,11 111.598,83 111.598,83 111.598,83 132.073,92 132.073,92 132.073,92 132.073,92 132.073,92 132.073,92 132.073,92

1.074,37 1.074,37 1.628,54 1.628,54 1.628,54 1.628,54 1.628,54 1.628,54 1.628,54 1.628,54 1.628,54 2.153,43

3,276% 3,296% 3,062% 3,321% 3,269% 3,262% 3,276% 3,137% 3,120% 3,207% 3,223% 2,955%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
36.981.831,80 35.227.568,01 30.620.220,14 57.394.012,30 39.764.830,46 51.020.020,52 113.451.372,63 107.219.541,43 152.845.458,43 136.646.654,84 131.548.258,22 141.650.822,67
11.183.598,18 11.183.598,18 11.183.598,19 16.922.028,93 22.797.778,24 22.964.686,18 22.964.686,18 50.207.003,94 50.207.003,94 17.144.243,94 17.144.243,94 23.125.690,37

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00
36.869.607,83 37.482.115,59 37.821.356,93 43.900.100,91 45.185.334,78 51.113.276,23 75.009.532,33 64.774.347,37 102.951.338,70 101.466.231,54 100.011.124,91 104.695.224,71

648.402,81 648.402,81 648.402,81 981.105,62 1.321.769,90 1.331.446,89 1.331.446,89 2.910.902,36 2.910.902,36 993.989,21 993.989,21 1.340.781,59

8.929,17 8.929,17 8.929,17 8.929,17 8.929,17 8.929,17

1,759% 1,730% 1,714% 2,235% 2,925% 2,605% 1,787% 4,508% 2,836% 0,988% 1,003% 1,289%

La Regional C.A. de Seguros

Premier, C.A., de Seguros

Hispana de Seguros C.A.

La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Credito
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
3.504.401,73 3.673.416,79 3.664.515,89 3.576.554,94 3.858.976,92 4.064.153,67 4.064.153,67 4.567.150,44 4.768.034,96 4.819.778,09 4.688.207,07 5.013.578,37
2.623.426,89 2.623.426,89 2.623.426,89 2.580.873,02 2.580.873,02 2.580.873,02 2.580.873,02 2.581.290,35 2.581.290,35 2.487.241,23 2.471.720,17 2.541.656,65

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3.844.808,30 3.905.849,21 4.027.756,46 3.825.417,63 3.724.782,68 3.851.865,76 3.924.758,13 3.994.632,66 4.367.722,57 4.496.698,85 4.723.661,27 4.985.276,76

152.101,08 152.101,08 152.101,08 149.633,89 149.633,89 149.633,89 149.633,89 149.658,09 149.658,09 144.205,31 143.305,43 147.360,20

3,956% 3,894% 3,776% 3,912% 4,017% 3,885% 3,813% 3,746% 3,426% 3,207% 3,034% 2,956%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
63.204.481,08 66.886.340,86 69.526.381,40 73.138.212,45 71.432.335,51 70.310.211,96 67.182.712,52 64.257.584,11 66.270.147,99 65.692.367,54 73.337.142,74 88.377.279,51
10.360.592,92 10.360.592,92 10.360.592,92 10.360.592,92 9.926.000,12 9.926.000,12 9.926.000,12 9.926.000,12 9.926.000,12 9.926.000,12 9.926.000,12 9.926.000,12
10.298.178,00 12.295.181,13 12.295.181,13 12.295.181,13 12.295.181,13 12.295.181,13 12.295.181,13 12.295.181,13 12.295.181,13 12.295.181,13 12.295.181,13 11.619.445,13
46.485.160,17 46.485.160,17 46.485.160,17 46.485.160,17 31.417.545,39 31.417.545,39 31.417.545,39 31.417.545,39 36.417.546,17 36.417.546,17 41.417.546,17 78.248.044,22

600.686,60 600.686,60 600.686,60 600.686,60 575.489,77 575.489,77 575.489,77 575.489,77 575.489,77 575.489,77 575.489,77 575.489,77

183.908,42 219.571,59 219.571,59 219.571,59 219.571,59 219.571,59 219.571,59 219.571,59 219.571,59 219.571,59 219.571,59 207.504,07

1,688% 1,765% 1,765% 1,765% 2,531% 2,531% 2,531% 2,531% 2,183% 2,183% 1,920% 1,001%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
22.661.899,16 23.640.245,14 20.527.076,45 19.732.448,93 27.314.307,83 26.449.306,28 26.730.560,50 22.818.334,72 23.101.357,13 26.508.333,35 28.504.467,98 32.862.366,35
2.770.967,55 2.800.792,52 941.967,55 2.224.967,55 2.258.650,89 2.171.967,55 2.171.967,55 2.177.662,55 2.177.662,55 2.177.662,55 2.177.662,55 2.291.909,55

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
11.827.676,78 12.432.762,91 12.420.564,58 11.997.597,05 12.064.188,06 11.630.785,74 12.127.809,70 11.725.831,50 12.125.817,47 11.935.187,97 12.352.098,13 14.770.430,46

160.655,19 162.384,39 54.613,41 128.999,20 130.952,09 125.926,36 125.926,36 126.256,55 126.256,55 126.256,55 126.256,55 132.880,36

1,358% 1,306% 0,440% 1,075% 1,085% 1,083% 1,038% 1,077% 1,041% 1,058% 1,022% 0,900%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.842.614,24 1.839.665,88 1.824.186,74 1.762.086,60 1.550.477,73 1.543.730,34 1.312.356,72 1.289.109,15 1.221.947,80 1.214.749,17 1.442.895,27 1.255.543,58

561.566,50 561.566,50 561.566,50 537.607,50 537.607,50 537.607,50 537.607,50 537.607,50 488.050,00 488.050,00 488.050,00 488.050,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

2.110.206,49 2.110.206,49 2.110.206,49 2.110.206,49 2.110.206,49 2.110.206,49 2.110.206,49 2.166.498,43 2.151.556,33 2.143.721,64 2.406.181,38 2.225.428,98

32.558,51 32.558,51 32.558,51 31.169,41 31.169,41 31.169,41 31.169,41 31.169,41 28.296,17 28.296,17 28.296,17 28.296,17

1,543% 1,543% 1,543% 1,477% 1,477% 1,477% 1,477% 1,439% 1,315% 1,320% 1,176% 1,271%

Pimus Seguros, C.A.

Proseguros, S.A.

Seguros La Fe C.A.

Seguros La Vitalicia, C.A.
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
2.158.599,24 2.119.434,39 1.999.525,98 1.999.525,98 1.989.412,37 1.917.880,21 1.955.885,47 1.938.859,73 1.877.768,33 1.932.188,03 1.887.006,25 1.929.912,81

174.277,25 174.277,25 149.277,25 149.277,25 149.277,25 149.277,25 349.277,25 349.277,25 219.277,25 219.277,25 219.277,25 219.277,25
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

7.113.534,62 7.053.650,44 6.903.703,88 6.877.961,86 6.886.829,08 7.067.911,96 7.111.157,52 6.873.414,87 6.958.871,60 4.165.737,31 7.938.548,12 8.046.129,52

10.104,25 10.104,25 8.654,80 8.654,80 8.654,80 8.654,80 20.250,40 20.250,40 12.713,26 12.713,26 12.713,26 12.713,26

0,142% 0,143% 0,125% 0,126% 0,126% 0,122% 0,285% 0,295% 0,183% 0,305% 0,160% 0,158%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
16.745.940,41 16.937.690,32 16.686.637,68 16.551.533,19 16.423.170,79 16.407.699,83 19.793.914,51 20.340.258,47 20.340.258,47 20.449.721,93 21.378.627,01 25.378.554,18
8.494.133,14 8.494.133,14 8.494.133,14 8.494.133,14 8.494.133,14 8.494.133,14 11.073.072,22 11.073.072,22 11.073.072,22 11.073.072,22 11.073.072,22 11.673.072,22

37.827,16 37.827,15 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16
14.765.116,22 15.012.584,92 15.318.894,54 15.679.531,57 15.827.119,17 15.736.099,93 15.753.689,73 16.053.584,74 16.345.058,58 16.506.626,45 16.841.725,13 22.549.358,44

492.472,97 492.472,97 492.472,97 492.472,97 492.472,97 492.472,97 641.994,73 641.994,73 641.994,73 641.994,73 641.994,73 676.781,54

675,53 675,53 675,53 675,53 675,53 675,53 675,53 675,53 675,53 675,53 675,53 675,53

3,340% 3,285% 3,219% 3,145% 3,116% 3,134% 4,079% 4,003% 3,932% 3,893% 3,816% 3,004%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
56.049.640,42 55.116.176,17 55.726.468,97 54.360.570,44 56.141.248,30 57.923.579,50 58.247.025,19 56.494.765,76 55.965.953,31 55.753.488,65 55.429.071,98 81.581.625,96
2.773.774,00 2.773.774,00 2.451.122,58 2.451.122,58 2.451.122,58 2.924.339,73 5.120.996,46 2.924.339,73 3.550.795,16 3.550.795,16 3.550.795,16 2.465.441,55

123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 1.857.736,50 1.857.736,50 1.857.736,50 123,50
60.759.811,05 60.732.842,10 60.328.724,24 59.914.614,45 59.921.997,55 59.652.994,47 59.735.816,07 59.487.385,66 58.951.792,73 58.887.687,71 58.706.883,95 84.074.579,38

160.817,91 160.817,91 142.111,22 142.111,22 142.111,22 169.547,41 296.905,20 169.547,41 205.868,05 205.868,05 205.868,05 142.941,40

2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 2,21 33.176,10 33.176,10 33.176,10 2,21

0,265% 0,265% 0,236% 0,237% 0,237% 0,284% 0,497% 0,285% 0,405% 0,406% 0,407% 0,170%

Universitas de Seguros C.A.

Seguros Virgen del Valle, C.A.

Universal de Seguros C.A.
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VIII.4.14 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2009, Grupo A) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
253.866.105,41 253.591.017,60 248.348.717,79 248.055.787,82 247.762.848,85 265.473.923,69 252.068.633,22 251.775.703,25 251.483.514,28 284.012.955,81 303.713.919,42 331.194.691,33
103.425.874,70 103.425.874,70 93.104.662,70 93.104.662,70 93.104.662,70 86.108.672,01 97.996.316,01 97.996.316,01 97.996.316,01 98.538.116,01 98.538.116,01 98.538.116,01

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
211.147.725,99 214.593.710,10 227.943.762,47 230.177.884,02 231.254.811,03 241.380.402,38 241.422.420,64 246.598.832,76 246.337.696,89 246.490.075,80 246.691.262,84 279.806.269,00

3.896.173,24 3.896.173,24 3.507.361,16 3.507.361,16 3.507.361,16 3.243.814,03 3.691.635,44 3.691.635,44 3.691.635,44 3.712.045,68 3.712.045,68 3.712.045,68

1,845% 1,816% 1,539% 1,524% 1,517% 1,344% 1,529% 1,497% 1,499% 1,506% 1,505% 1,327%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
230.952.179,10 243.130.913,52 241.036.297,96 241.869.393,08 244.212.542,49 237.191.388,64 223.999.324,91 220.892.524,69 228.036.728,07 218.532.515,23 258.156.772,74
121.504.089,96 126.485.589,96 132.869.354,61 132.869.354,61 137.263.908,08 137.263.908,08 138.086.737,49 135.832.884,61 137.389.864,21 138.419.808,36 143.710.410,36

4.572.120,34 4.572.120,34 4.572.120,34 4.572.120,34 1.572.120,34 1.572.120,34 1.572.120,34 1.572.120,34 1.572.120,34 1.572.120,34 1.555.457,97
0,00 125.502.843,89 123.414.900,44 124.192.735,87 125.156.905,86 126.119.918,49 126.595.496,16 126.942.287,13 127.399.959,72 127.703.986,73 124.182.384,79 127.208.520,21

4.577.200,68 4.764.859,59 5.005.343,45 5.005.343,45 5.170.891,40 5.170.891,40 5.201.888,34 5.116.983,08 5.175.636,31 5.214.435,51 5.413.738,65

106.363,06 106.363,06 106.363,06 106.363,06 36.572,86 36.572,86 36.572,86 36.572,86 36.572,86 36.572,86 36.185,24

3,732% 3,947% 4,116% 4,084% 4,129% 4,113% 4,127% 4,045% 4,081% 4,228% 4,284%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
154.726.884,13 153.012.884,10 159.108.088,84 137.342.675,79 135.978.857,02 150.555.620,89 159.922.519,72 160.152.869,46 236.911.778,94 236.283.674,70 240.440.630,94 303.053.633,99
82.984.975,46 82.124.975,46 85.700.425,46 65.736.775,46 63.371.740,63 70.896.775,46 61.064.775,46 61.064.775,46 61.016.225,46 61.016.225,46 61.016.225,46 65.988.320,19

406.792,95 406.792,95 406.792,95 348.876,95 338.785,95 338.785,95 338.785,95 338.785,95 338.785,95 348.876,95 348.876,95 1.166.562,28
92.828.710,36 92.686.263,56 92.295.159,87 66.566.650,56 66.435.692,28 66.317.430,87 90.100.764,23 89.032.616,72 138.840.956,87 138.652.999,36 145.414.081,51 0,00

3.126.140,74 3.093.743,54 3.228.434,91 2.476.380,95 2.387.287,33 2.670.764,16 2.300.381,26 2.300.381,26 2.298.552,33 2.298.552,33 2.298.552,33 2.485.856,93

9.463,39 9.463,39 9.463,39 8.116,06 7.881,31 7.881,31 7.881,31 7.881,31 7.881,31 8.116,06 8.116,06 27.138,20

3,378% 3,348% 3,508% 3,732% 3,605% 4,039% 2,562% 2,593% 1,661% 1,664% 1,586%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
372.426.150,47 395.814.023,28 425.859.886,23 440.258.801,54 458.346.163,23 466.325.335,74 368.378.714,30 431.922.313,60 398.025.065,47 362.580.206,38 346.600.092,58
119.400.588,63 119.400.588,63 119.400.588,63 120.376.151,13 120.376.151,13 120.376.151,13 120.376.151,13 120.376.151,13 120.376.151,13 120.376.151,13 124.475.388,64
28.952.925,40 28.952.925,40 28.952.925,40 28.952.925,40 28.952.925,40 28.952.925,40 28.952.925,40 28.952.925,40 28.952.925,40 28.952.925,40 29.113.006,10

0,00 164.650.488,91 166.782.265,99 170.396.001,32 172.726.047,27 180.765.804,68 182.334.285,39 183.126.883,71 184.022.650,25 207.840.377,54 208.941.283,78 233.539.582,18

4.497.959,34 4.497.959,34 4.497.959,34 4.534.709,91 4.534.709,91 4.534.709,91 4.534.709,91 4.534.709,91 4.534.709,91 4.534.709,91 4.689.132,97

673.543,49 673.543,49 673.543,49 673.543,49 673.543,49 673.543,49 673.543,49 673.543,49 673.543,49 673.543,49 677.267,51

3,141% 3,101% 3,035% 3,015% 2,881% 2,856% 2,844% 2,830% 2,506% 2,493% 2,298%

C.A. Seguros Catatumbo

C.A. Seguros Guayana

C.A. de Seguros La Occidental

Banesco Seguros, C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
121.131.693,08 128.268.700,40 123.247.219,57 139.464.146,20 140.518.076,07 159.045.822,51 167.351.816,66 186.143.264,67 197.759.828,40 204.109.036,15 217.583.805,46
61.890.437,51 70.798.698,51 70.592.397,31 70.592.397,31 79.788.682,06 79.788.682,06 79.788.682,06 79.788.682,06 79.715.607,06 79.715.607,06 79.715.607,06
10.229.725,00 10.229.725,00 229.725,00 229.725,00 229.725,00 229.725,00 229.725,00 229.725,00 229.725,00 229.725,00 229.725,00
69.429.050,22 69.706.220,84 70.709.423,23 71.515.576,03 72.259.394,06 90.687.884,27 91.262.774,08 91.310.076,51 91.270.036,68 91.321.067,66 117.497.142,90 0,00

2.331.484,91 2.667.069,49 2.659.297,88 2.659.297,88 3.005.732,65 3.005.732,65 3.005.732,65 3.005.732,65 3.002.979,83 3.002.979,83 3.002.979,83

237.978,18 237.978,18 5.344,18 5.344,18 5.344,18 5.344,18 5.344,18 5.344,18 5.344,18 5.344,18 5.344,18

3,701% 4,168% 3,768% 3,726% 4,167% 3,320% 3,299% 3,298% 3,296% 3,294% 2,560%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
851.398.343,53 906.111.760,34 959.256.606,32 970.649.780,19 992.805.848,64 1.013.272.790,44 1.000.173.632,16 1.021.064.604,45 1.025.979.627,36 1.030.387.385,87 1.035.289.075,69 1.130.692.978,16
253.136.544,32 253.136.544,32 253.136.544,32 253.136.544,32 253.136.544,32 253.136.544,32 253.136.544,32 258.511.544,32 258.511.544,32 258.739.427,12 258.739.427,12 259.629.544,32
180.051.347,68 194.495.625,71 221.014.300,24 236.121.160,44 232.880.556,16 200.595.065,22 189.756.574,45 178.008.249,56 177.412.743,82 154.314.166,25 134.624.828,80 133.374.828,80
393.001.601,22 397.759.599,01 396.798.762,69 386.686.164,78 402.305.317,51 444.760.668,11 406.240.753,35 418.739.468,63 506.984.770,03 493.246.996,24 485.164.476,04 548.287.914,13

9.535.948,66 9.535.948,66 9.535.948,66 9.535.948,66 9.535.948,66 9.535.948,66 9.535.948,66 9.738.431,17 9.738.431,17 9.747.015,78 9.747.015,78 9.780.547,53

4.188.606,52 4.524.629,54 5.141.544,08 5.492.981,01 5.417.593,53 4.666.523,24 4.414.383,10 4.141.077,12 4.127.223,63 3.589.872,18 3.131.831,24 3.102.751,99

3,492% 3,535% 3,699% 3,887% 3,717% 3,193% 3,434% 3,315% 2,735% 2,704% 2,655% 2,350%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
699.101.277,67 601.515.104,11 582.098.838,53 555.558.204,88 547.638.390,78 758.231.529,94 745.116.403,52 745.548.093,64 755.685.099,13 745.358.904,66
285.012.105,26 186.690.455,26 189.490.830,26 188.415.768,34 177.175.435,01 332.443.122,51 332.441.940,24 333.580.440,24 333.580.440,24 333.580.440,24

1.802.443,32 1.802.443,32 1.802.443,32 1.802.443,32 1.802.443,32 21.802.443,32 21.802.443,32 21.802.443,32 21.802.443,32 21.802.443,32
0,00 638.200.296,91 530.709.082,43 537.133.524,68 531.026.118,38 538.460.950,20 537.306.094,09 535.008.510,51 537.599.508,27 545.353.173,39 547.834.781,34 0,00

10.736.738,19 7.032.847,04 7.138.340,43 7.097.841,59 6.674.405,14 12.523.519,89 12.523.475,35 12.566.363,97 12.566.363,97 12.566.363,97

41.930,96 41.930,96 41.930,96 41.930,96 41.930,96 507.198,96 507.198,96 507.198,96 507.198,96 507.198,96

1,689% 1,333% 1,337% 1,345% 1,247% 2,425% 2,436% 2,432% 2,397% 2,386%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
154.021.066,66 147.323.594,30 172.536.969,91 177.746.447,69 181.984.024,73 170.923.365,37 198.762.861,40 186.375.104,37 182.673.871,52 188.811.084,47 194.097.498,45 213.045.917,13
34.115.225,26 34.115.225,26 34.115.225,26 34.115.225,26 34.115.225,26 34.115.225,26 34.115.225,26 34.115.225,26 33.513.225,26 33.513.225,26 29.213.225,26 29.213.225,26
39.284.123,48 39.284.123,48 39.284.123,48 39.284.123,48 39.284.123,48 39.284.123,48 39.284.123,48 39.284.123,48 33.368.722,18 33.368.722,18 33.368.722,18 33.368.722,18

153.270.638,44 149.979.922,07 183.318.473,30 181.734.632,74 178.838.834,74 178.872.609,00 201.406.988,88 203.474.493,75 231.008.194,41 231.704.809,98 237.826.676,77 252.001.852,58

1.285.160,30 1.285.160,30 1.285.160,30 1.285.160,30 1.285.160,30 1.285.160,30 1.285.160,30 1.285.160,30 1.262.482,26 1.262.482,26 1.100.496,24 1.100.496,24

913.882,28 913.882,28 913.882,28 913.882,28 913.882,28 913.882,28 913.882,28 913.882,28 776.269,93 776.269,93 776.269,93 776.269,93

1,435% 1,466% 1,200% 1,210% 1,230% 1,229% 1,092% 1,081% 0,883% 0,880% 0,789% 0,745%

MAPFRE La Seguridad C.A. de Seguros

Seguros Altamira C.A.

Multinacional de Seguros C.A.

Estar Seguros S.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
330.078.642,13 506.160.428,69 460.494.529,87 469.128.672,66 460.750.378,80 472.499.884,59 468.425.599,17 462.010.534,48 461.881.431,21 463.916.220,78 448.899.251,75
304.533.436,85 304.533.436,85 304.533.436,85 304.533.436,85 304.533.436,85 319.029.811,85 308.365.811,85 308.365.811,85 308.365.811,85 308.365.811,82 293.869.436,85

2.667.983,59 2.686.347,38 2.667.983,59 2.666.333,05 2.663.733,33 2.659.786,85 2.673.390,88 2.665.881,11 2.708.771,40 2.708.605,12 2.711.979,96
0,00 351.200.952,47 422.126.072,08 433.371.476,23 433.367.060,88 432.589.210,91 432.334.993,40 433.002.297,70 432.480.976,55 431.711.265,26 434.752.481,90 436.764.667,12

11.472.129,50 11.472.129,50 11.472.129,50 11.472.129,50 11.472.129,50 12.018.224,84 11.616.499,53 11.616.499,53 11.616.499,53 11.616.499,53 11.070.404,19

62.066,37 62.493,57 62.066,37 62.027,97 61.967,49 61.875,69 62.192,16 62.017,46 63.015,23 63.011,36 63.089,87

3,284% 2,733% 2,662% 2,662% 2,666% 2,794% 2,697% 2,700% 2,705% 2,686% 2,549%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
248.875.445,02 305.785.885,90 307.174.029,12 301.300.372,73 343.604.819,74 309.828.070,08 319.569.294,47 298.860.875,88 285.916.527,54 289.495.840,41 278.752.138,57
98.879.670,58 103.112.172,02 103.163.687,49 93.163.566,24 89.076.253,36 89.076.253,36 89.076.253,36 56.076.932,20 66.839.814,81 66.983.266,57 66.983.266,57
88.184.132,52 88.154.132,52 88.369.910,37 93.422.714,89 87.728.723,22 67.742.957,54 67.712.957,54 67.682.957,54 67.845.824,41 67.815.824,41 79.024.854,33

0,00 94.354.726,80 112.997.297,68 109.408.248,27 115.279.792,51 133.879.887,91 135.289.420,49 137.034.334,89 164.598.991,94 162.017.303,54 152.040.510,21 165.971.573,68

3.724.912,44 3.884.355,70 3.886.296,35 3.509.580,12 3.355.606,28 3.355.606,28 3.355.606,28 2.112.483,39 2.517.933,73 2.523.337,72 2.523.337,72

2.051.462,75 2.050.764,85 2.055.784,57 2.173.329,99 2.040.868,38 1.575.931,52 1.575.233,62 1.574.535,72 1.578.324,55 1.577.626,65 1.838.386,80

6,122% 5,252% 5,431% 4,930% 4,031% 3,645% 3,598% 2,240% 2,528% 2,697% 2,628%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.912.854.184,62 2.015.771.549,42 2.078.094.419,58 2.102.793.237,39 2.175.097.357,85 2.226.089.594,41 2.242.953.744,66 2.282.363.682,91 2.295.273.571,17 2.366.438.466,77 2.394.381.228,50 2.525.320.605,55

716.123.014,83 714.775.336,27 720.096.968,37 718.707.893,69 777.542.047,94 940.351.272,37 932.632.764,81 1.174.050.177,10 1.237.888.894,44 1.251.850.654,31 1.255.702.045,74 1.257.703.197,87
212.992.219,23 212.744.969,23 212.007.969,23 213.346.094,23 211.372.786,25 210.740.686,25 211.207.236,25 211.197.131,25 217.556.981,40 217.692.431,40 231.493.033,08 231.395.883,08
843.092.223,02 861.965.015,19 883.390.272,09 918.487.850,33 963.491.534,57 973.957.538,13 985.551.300,24 998.660.905,64 1.016.115.036,33 1.040.715.766,12 1.062.303.512,67 1.056.017.637,97

26.977.188,61 26.926.419,99 27.126.892,07 27.074.564,01 29.290.915,17 35.424.128,41 35.133.363,24 44.227.838,53 46.632.717,42 47.158.673,18 47.303.759,59 47.379.145,32

4.954.923,20 4.949.171,32 4.932.026,19 4.963.155,53 4.917.249,68 4.902.544,88 4.913.398,42 4.913.163,35 5.061.115,08 5.064.266,11 5.385.315,03 5.383.054,99

3,787% 3,698% 3,629% 3,488% 3,550% 4,140% 4,063% 4,921% 5,087% 5,018% 4,960% 4,996%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
106.323.301,52 104.264.266,58 117.504.863,06 111.830.793,45 149.279.571,89 160.455.355,60 158.103.180,11 145.255.290,12 135.197.458,44 119.176.104,41 86.454.915,85
17.157.000,00 17.157.000,00 27.175.462,50 27.175.462,50 27.175.462,50 27.175.462,50 59.425.462,50 59.425.172,25 59.425.172,25 59.425.172,25 59.425.172,25

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
43.636.634,13 43.757.169,68 49.829.179,94 49.952.160,87 50.195.820,68 54.417.804,36 54.976.288,68 54.879.682,24 63.098.680,76 61.664.688,06 63.176.356,10 0,00

646.324,19 646.324,19 1.023.731,35 1.023.731,35 1.023.731,35 1.023.731,35 2.238.626,43 2.238.615,50 2.238.615,50 2.238.615,50 2.238.615,50

1,481% 1,477% 2,054% 2,049% 2,039% 1,881% 4,072% 4,079% 3,548% 3,630% 3,543%

Seguros Caroni C.A.

Seguros Caracas de Liberty Mutual, C.A.

Seguros Carabobo C.A.

Seguros Banvalor C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
213.628.063,58 206.546.327,20 290.888.487,04 216.162.543,56 263.325.744,07 236.452.928,42 316.229.468,46 341.336.274,14 342.662.361,86 363.864.732,84 383.816.201,05 359.478.404,84
41.822.164,74 41.822.164,74 52.501.516,90 52.501.516,90 54.651.516,90 64.108.829,40 68.510.954,40 93.967.603,16 103.951.710,81 103.951.710,81 91.466.336,16 106.941.821,16
6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00 6.000.000,00

139.428.035,36 139.773.741,58 142.128.673,42 139.846.234,82 138.727.534,03 138.647.060,99 138.560.916,91 139.787.087,91 193.283.100,75 157.173.840,96 183.593.567,84 232.231.567,59

1.575.489,69 1.575.489,69 1.977.793,33 1.977.793,33 2.058.786,34 2.415.054,32 2.580.887,50 3.539.869,13 3.915.982,10 3.915.982,10 3.445.643,49 4.028.623,04

139.580,40 139.580,40 139.580,40 139.580,40 139.580,40 139.580,40 139.580,40 139.580,40 139.580,40 139.580,40 139.580,40 139.580,40

1,230% 1,227% 1,490% 1,514% 1,585% 1,843% 1,963% 2,632% 2,098% 2,580% 1,953% 1,795%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
459.580.738,15 567.173.918,43 641.726.810,10 495.245.886,59 722.610.071,04 739.890.734,56 698.641.758,23 687.062.866,12 1.083.114.721,41 1.052.288.613,00 989.495.770,90 558.830.335,44
226.294.832,30 206.604.077,09 212.576.926,67 215.009.220,83 281.152.235,50 430.317.755,41 424.556.375,87 425.594.295,43 541.146.435,59 858.956.199,80 571.810.552,60 62.816.096,00

1.670.027,28 137.963,35 137.963,35 137.963,35 137.963,35 137.963,35 137.963,35 137.963,35 137.963,35 137.963,35 137.963,35 137.963,35
778.045.625,94 563.450.711,65 541.516.314,79 509.117.262,34 549.227.698,17 581.324.336,79 560.182.963,65 543.412.661,91 608.895.119,47 589.485.915,12 596.486.528,87 589.444.005,66

8.524.790,08 7.783.016,38 8.008.020,59 8.099.647,94 10.591.332,40 16.210.571,38 15.993.533,50 16.032.633,14 20.385.616,94 32.357.881,16 21.540.769,96 2.366.355,55

38.850,51 3.209,50 3.209,50 3.209,50 3.209,50 3.209,50 3.209,50 3.209,50 3.209,50 3.209,50 3.209,50 3.209,50

1,101% 1,382% 1,479% 1,592% 1,929% 2,789% 2,856% 2,951% 3,348% 5,490% 3,612% 0,402%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.230.480.493,57 1.174.188.469,00 1.257.436.927,02 1.282.635.851,44 1.328.248.450,42 1.389.027.205,70 1.454.691.715,11 1.452.241.610,22 1.446.984.482,68 1.525.358.605,72 1.527.480.649,36 1.674.312.504,52

728.795.182,87 739.162.661,37 838.057.401,91 971.140.860,90 1.104.019.931,47 1.164.925.827,48 1.185.053.919,55 1.231.754.947,76 1.226.057.611,79 1.292.277.521,57 1.286.866.899,75 1.274.390.435,57
60.512.207,41 60.291.532,72 59.229.514,65 61.494.889,08 61.341.957,06 60.680.499,21 60.701.909,93 61.915.675,01 62.313.936,05 78.240.251,11 77.533.753,22 75.091.027,22

473.355.394,99 485.258.980,88 499.475.207,57 517.171.969,16 532.736.745,71 557.574.488,06 566.295.509,84 579.101.531,91 596.947.542,68 604.426.810,00 629.107.738,83 690.547.199,30

27.454.563,95 27.845.118,95 31.570.599,09 36.584.008,10 41.589.717,56 43.884.113,65 44.642.362,33 46.401.644,50 46.187.019,21 48.681.600,39 48.477.775,96 48.007.773,01

1.407.719,69 1.402.586,04 1.377.879,89 1.430.580,20 1.427.022,48 1.411.634,73 1.412.132,81 1.440.369,11 1.449.634,02 1.820.134,26 1.803.698,72 1.746.872,60

6,097% 6,027% 6,597% 7,350% 8,075% 8,124% 8,133% 8,261% 7,980% 8,355% 7,993% 7,205%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
446.623.597,94 456.861.967,83 455.852.528,47 458.864.263,04 462.949.024,92 454.720.662,08 461.330.952,69 459.784.422,23 445.447.319,63 450.955.549,05 430.483.574,99 567.390.102,66
213.706.231,72 227.274.552,27 228.349.734,07 228.349.734,07 229.580.492,07 234.599.762,07 233.524.580,27 228.599.280,27 228.599.280,27 228.599.280,27 228.599.280,27 228.599.280,27
11.135.466,50 13.384.029,59 13.384.029,59 13.820.029,59 7.475.283,79 8.454.076,79 8.454.076,79 8.486.078,59 8.486.078,59 8.486.078,59 8.490.152,59 8.490.152,59

253.763.276,09 258.990.641,09 260.723.580,02 261.255.526,70 266.186.731,39 269.465.520,85 270.854.385,02 273.241.206,53 274.170.354,93 251.260.630,13 254.113.623,97 364.269.922,60

8.050.562,82 8.561.697,27 8.602.200,62 8.602.200,62 8.648.564,71 8.837.646,46 8.797.143,11 8.611.601,32 8.611.601,32 8.611.601,32 8.611.601,32 8.611.601,32

259.048,81 311.358,03 311.358,03 321.500,88 173.900,52 196.670,57 196.670,57 197.415,04 197.415,04 197.415,04 197.509,82 197.509,82

Seguros Constitucion C.A.

Seguros Horizonte, C.A.

Seguros Mercantil, C.A.

Seguros Nuevo Mundo S.A.
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
42.500.923,34 47.884.921,32 52.247.293,46 65.950.646,04 47.993.232,94 57.082.967,33 93.212.574,64 119.095.914,94 93.840.618,35 97.425.658,65 109.003.087,61 114.834.084,89
8.032.400,00 8.032.400,00 8.032.400,00 8.225.900,00 4.979.400,00 11.690.661,55 11.235.900,00 11.497.161,55 4.785.900,00 11.497.161,55 11.497.161,55 21.834.161,55
9.498.000,00 9.498.000,00 9.498.000,00 9.702.000,00 12.264.885,96 12.264.885,96 11.560.240,96 14.113.130,96 14.113.130,96 14.113.130,96 14.113.130,96 21.598.693,96

15.047.900,70 37.341.154,22 37.284.089,12 37.449.977,79 37.685.973,70 39.231.983,92 86.387.668,25 86.740.796,32 105.921.187,35 106.727.737,61 109.002.379,36 108.019.204,02

302.589,87 302.589,87 302.589,87 309.879,24 187.579,80 440.400,85 423.269,45 433.111,48 180.290,43 433.111,48 433.111,48 822.518,31

220.955,77 220.955,77 220.955,77 225.701,51 285.322,95 285.322,95 268.930,51 328.319,41 328.319,41 328.319,41 328.319,41 502.459,06

3,479% 1,402% 1,404% 1,430% 1,255% 1,850% 0,801% 0,878% 0,480% 0,713% 0,699% 1,227%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
504.479.459,38 497.650.512,10 479.830.945,54 440.395.475,17 457.929.653,90 451.295.083,89 445.525.906,19 442.177.025,14 427.182.252,16 431.625.510,22 440.102.695,47 547.072.514,88
183.311.551,52 183.389.984,38 209.542.118,13 178.438.805,63 204.977.708,90 202.406.010,89 241.725.826,78 256.453.191,39 260.887.004,39 260.887.004,39 260.887.004,39 263.299.474,39

3.109.361,04 3.114.711,72 3.136.061,04 3.136.061,04 3.149.411,04 3.160.091,04 3.376.361,04 3.459.010,89 3.469.811,04 3.469.811,04 3.389.711,04 3.389.711,04
180.335.810,98 179.316.314,38 174.702.762,96 176.389.584,93 181.240.753,83 177.997.571,30 172.751.877,65 170.533.418,15 177.163.319,71 173.663.876,28 170.653.136,96 229.106.697,02

6.905.559,80 6.908.514,45 7.893.695,81 6.721.997,78 7.721.749,20 7.624.870,34 9.106.093,63 9.660.890,62 9.827.917,52 9.827.917,52 9.827.917,52 9.918.798,08

72.334,31 72.458,78 72.955,44 72.955,44 73.266,01 73.514,46 78.545,64 80.468,35 80.719,60 80.719,60 78.856,20 78.856,20

3,869% 3,893% 4,560% 3,852% 4,301% 4,325% 5,317% 5,712% 5,593% 5,706% 5,805% 4,364%

Seguros Qualitas C.A.

Zurich Seguros S.A.
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VIII.4.15 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2009, Grupo B) 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
203.982.844,08 204.618.305,96 205.566.954,43 198.174.776,25 192.223.515,93 192.057.416,22 188.636.595,75 189.567.456,92 194.192.386,70 195.134.406,59 192.429.798,22 171.089.218,34
165.082.612,25 22.967.630,94 165.082.612,25 165.082.612,25 159.472.612,25 159.498.862,23 159.420.344,23 159.420.344,23 159.420.344,23 160.628.471,31 154.645.344,23 154.645.344,23

3.415.026,75 23.265.865,76 3.415.026,75 2.387.248,98 3.307.471,21 3.279.693,55 3.221.915,78 3.142.138,02 3.114.360,25 3.086.582,48 3.006.804,71 3.044.659,08
115241827,6 115209143,9 116742992,6 116699151,5 117144931,3 116836763,6 119040335,8 118856977,9 119132723 84187893,93 90449229,82

1.802.582,05 250.789,82 1.802.582,05 1.802.582,05 1.741.324,93 1.741.611,56 1.740.754,20 1.740.754,20 1.740.754,20 1.753.946,07 1.688.614,68 1.688.614,68

79.445,13 541.243,14 79.445,13 55.535,53 76.943,03 76.296,82 74.952,72 73.096,81 72.450,61 71.804,40 69.948,50 70.829,12

1,633% 0,687% 1,612% 1,592% 1,552% 1,556% 1,524% 1,526% 1,533% 2,089% 1,945%

Aseguradora Nacional Unida Uniseguros, S.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
76.727.624,48 80.644.325,48 89.738.709,30 90.303.180,15 93.973.036,78 98.350.451,36 95.678.733,73 96.283.579,03 97.016.328,58 94.487.379,78 86.218.615,40 92.134.982,77
44.891.565,87 48.342.848,34 59.620.348,34 59.164.867,19 57.539.192,72 55.174.191,84 53.032.791,84 55.916.790,84 55.916.790,84 51.616.790,84 46.817.752,04 46.817.752,04

170.635,50 170.635,50 170.635,50 106.477,51 106.477,51 54.351,01 54.351,01 3.995.723,01 3.995.723,01 2.190.295,18 2.190.295,18 2.254.453,55
40.647.242,95 41.325.271,73 45.180.957,08 44.178.347,27 46.737.603,23 49.259.470,26 50.088.882,50 55.696.363,49 56.479.887,43 45.209.178,77 45.883.820,81 63.236.800,24

490.183,25 527.868,74 651.010,84 646.037,32 628.286,13 602.462,04 579.079,51 610.570,68 610.570,68 563.617,81 511.215,80 511.215,80

3.969,56 3.969,56 3.969,56 2.477,03 2.477,03 1.264,39 1.264,39 92.954,10 92.954,10 50.953,71 50.953,71 52.446,25

1,216% 1,287% 1,450% 1,468% 1,350% 1,226% 1,159% 1,263% 1,246% 1,359% 1,225% 0,891%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
121.013.214,26 119.756.528,87 118.274.171,48 113.476.615,10 133.312.865,78 111.028.597,23 119.558.428,57 188.032.855,79 173.292.033,99 178.227.981,37
12.588.097,74 12.588.097,74 12.588.097,74 12.588.097,74 32.099.655,13 12.588.097,74 12.588.097,74 9.152.200,00 9.152.200,00 7.327.200,00
15.132.847,82 15.132.847,82 15.132.847,82 15.132.847,82 15.132.847,82 15.132.847,82 15.132.847,82 7.524.057,82 234.057,82 244.625,22

0,00 102.477.147,00 102.639.576,29 102.283.568,87 0,00 102.019.285,64 100.914.719,03 100.799.102,37 100.683.485,71 172.303.014,30 172.058.035,70 145.124.570,61

137.452,87 137.452,87 137.452,87 137.452,87 350.504,89 137.452,87 137.452,87 99.935,37 99.935,37 80.007,69

352.041,49 352.041,49 352.041,49 352.041,49 352.041,49 352.041,49 352.041,49 175.035,17 5.444,98 5.690,81

0,478% 0,477% 0,479% 0,480% 0,696% 0,486% 0,486% 0,160% 0,061% 0,059%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
71.929.301,04 67.854.618,25 70.109.297,63 75.180.680,03 79.570.294,80 83.856.201,75 84.921.727,08 83.122.622,85 83.218.463,74 90.261.263,87 84.880.100,76 113.239.894,10
26.513.803,61 26.513.803,61 26.513.803,61 27.129.409,45 20.221.367,00 20.221.367,00 20.221.367,00 20.221.367,00 20.221.367,00 20.221.367,00 15.106.367,00 20.068.867,00
6.500.109,61 2.500.312,50 0,00 14.152.264,00 28.041.998,53 16.424.756,15 16.424.756,15 10.424.558,88 10.424.558,88 10.424.558,88 10.424.558,88 10.424.558,88

42.487.690,62 42.412.675,16 41.412.883,51 48.135.223,85 47.946.566,42 48.557.450,23 48.525.086,12 48.553.453,05 48.702.893,41 48.474.753,81 65.981.386,97 65.461.012,18

289.511,45 289.511,45 289.511,45 296.233,42 220.802,62 220.802,62 220.802,62 220.802,62 220.802,62 220.802,62 164.950,54 219.137,43

151.214,65 58.165,77 0,00 329.229,78 652.352,23 382.095,67 382.095,67 242.510,68 242.510,68 242.510,68 242.510,68 242.510,68

1,037% 0,820% 0,699% 1,299% 1,821% 1,242% 1,242% 0,954% 0,951% 0,956% 0,618% 0,705%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
152.091.443,39 155.708.297,74 155.561.722,15 155.379.319,29 159.253.148,84 155.585.345,82 154.570.030,04 153.884.622,26 155.929.536,29 179.457.272,23 191.200.277,98 184.667.591,44
34.890.469,55 34.890.469,55 34.836.444,55 34.836.444,55 34.836.444,55 34.836.444,55 34.836.444,55 34.836.444,55 34.836.444,55 34.836.444,55 34.831.069,55 34.831.069,55
10.108.966,79 10.108.966,79 10.108.966,79 10.108.966,79 10.108.966,79 10.108.966,79 10.108.966,79 10.108.966,79 10.108.966,79 10.138.994,22 10.138.994,22 10.138.994,22
45.986.101,61 46.486.165,10 45.778.999,59 45.796.220,07 45.919.951,32 46.041.272,24 45.765.550,58 45.963.128,84 46.067.593,08 72.259.733,13 78.289.453,68 77.823.653,08

380.978,55 380.978,55 380.388,64 380.388,64 380.388,64 380.388,64 380.388,64 380.388,64 380.388,64 380.388,64 380.329,94 380.329,94

235.168,94 235.168,94 235.168,94 235.168,94 235.168,94 235.168,94 235.168,94 235.168,94 235.168,94 235.867,48 235.867,48 235.867,48

1,340% 1,325% 1,345% 1,344% 1,341% 1,337% 1,345% 1,339% 1,336% 0,853% 0,787% 0,792%

La Oriental de Seguros C.A.

C.A. de Seguros American International

C.A. de Seguros Ávila

Federal C.A., de Seguros
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
97.171.462,27 98.014.079,81 98.187.147,56 108.173.933,04 109.660.948,97 103.443.338,29 109.405.790,56 104.135.438,90 105.450.386,15 104.416.250,77 97.225.501,08 116.921.091,99
12.597.855,86 12.597.855,86 17.261.635,86 17.261.635,86 21.333.331,66 21.333.331,66 22.987.971,66 22.987.971,66 25.094.971,66 27.196.596,66 27.196.596,66 27.196.596,66

251.262,62 251.262,62 251.262,62 250.717,61 250.717,61 250.717,61 315.005,37 315.005,37 315.002,48 315.002,48 315.002,48 349.196,25
44.078.362,47 44.247.200,37 48.392.873,36 53.839.645,06 51.627.695,87 34.949.230,97 35.876.947,40 36.527.477,68 37.529.985,75 38.180.341,38 38.329.235,94 39.910.784,37

137.559,42 137.559,42 188.484,51 188.484,51 232.944,46 232.944,46 251.011,93 251.011,93 274.018,84 296.967,05 296.967,05 296.967,05

5.845,22 5.845,22 5.845,22 5.832,54 5.832,54 5.832,54 7.328,10 7.328,10 7.328,03 7.328,03 7.328,03 8.123,49

0,325% 0,324% 0,402% 0,361% 0,462% 0,683% 0,720% 0,707% 0,750% 0,797% 0,794% 0,764%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
83.252.930,66 92.930.192,73 89.446.039,76 86.822.840,45 97.299.808,59 84.197.738,34 82.426.284,62 84.526.282,98 102.915.364,39 100.334.956,63 107.590.355,27 109.008.488,80
10.478.018,00 10.478.018,00 10.478.018,00 10.478.018,00 10.478.018,00 27.226.920,24 29.199.878,74 28.704.420,24 28.704.420,24 26.954.420,24 26.954.420,24 26.954.420,24
30.600.000,00 30.600.000,00 30.600.000,00 29.400.000,00 29.400.000,00 29.400.000,00 29.400.000,00 29.400.000,00 26.400.000,00 26.400.000,00 26.400.000,00 26.400.000,00
71.888.890,30 77.470.161,99 83.732.916,62 90.053.007,23 95.602.717,52 79.706.234,40 85.528.774,78 90.834.707,05 96.368.434,20 102.196.808,69 108.583.271,42 112.610.973,03

114.412,34 114.412,34 114.412,34 114.412,34 114.412,34 297.298,17 318.841,44 313.431,39 313.431,39 294.322,66 294.322,66 294.322,66

711.860,04 711.860,04 711.860,04 683.943,96 683.943,96 683.943,96 683.943,96 683.943,96 614.153,76 614.153,76 614.153,76 614.153,76

1,149% 1,067% 0,987% 0,887% 0,835% 1,231% 1,172% 1,098% 0,963% 0,889% 0,837% 0,807%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
83.750.331,17 84.606.375,24 142.642.485,31 148.732.138,41 175.524.086,28 150.995.420,02 148.261.312,04 90.567.860,75 123.561.315,27 179.977.351,35 193.246.597,84
80.780.529,22 80.780.529,22 139.068.763,00 139.068.763,00 139.068.763,00 139.068.763,00 138.745.778,51 80.259.015,51 112.582.000,00 168.462.600,00 118.832.000,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 29.263.203,83 34.355.563,90 34.310.053,43 34.986.318,96 57.201.223,13 59.257.378,47 57.527.772,95 76.272.124,04 63.636.701,28 63.275.049,21 54.031.935,16

882.064,62 882.064,62 1.518.529,74 1.518.529,74 1.518.529,74 1.518.529,74 1.515.002,98 876.370,07 1.229.313,55 1.839.489,06 1.297.559,01

3,014% 2,567% 4,426% 4,340% 2,655% 2,563% 2,634% 1,149% 1,932% 2,907% 2,401%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
89.650.849,26 91.692.619,19 101.736.945,79 148.914.505,35 156.403.278,34 159.561.940,87 158.508.137,01 160.496.514,52 168.038.581,40 173.573.855,78 120.625.386,24 136.019.078,47
43.460.684,13 43.460.684,13 43.460.684,13 43.460.684,13 43.460.684,13 43.460.684,13 43.460.684,13 43.460.684,13 43.460.684,13 43.460.684,13 0,00 43.460.684,13

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 43.460.684,13 0,00
19.879.458,19 20.611.907,79 22.142.975,48 26.120.916,31 22.565.449,49 24.925.411,06 22.742.389,49 27.448.460,37 33.202.786,85 23.973.539,83 20.538.204,72 20.555.497,55

474.559,06 474.559,06 474.559,06 474.559,06 474.559,06 474.559,06 474.559,06 474.559,06 474.559,06 474.559,06 0,00 474.559,06

1.011.043,28

2,387% 2,302% 2,143% 1,817% 2,103% 1,904% 2,087% 1,729% 1,429% 1,980% 4,923% 2,309%

Provincial S.A., Seguros

Seguros Canarias de Venezuela C.A.

Seguros Corporativos C.A.

La Venezolana de Seguros y de Vida, C.A.
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
130.435.795,09 140.825.859,30 144.386.303,57 144.173.897,67 144.318.640,49 149.236.804,30 164.378.242,67 168.998.034,78 171.804.181,67 116.924.864,79 134.907.242,88
90.290.284,48 100.990.684,27 103.990.684,27 103.990.684,27 104.218.559,27 71.926.524,40 126.221.877,15 126.221.877,15 134.819.727,15 80.161.983,75 71.564.133,75
1.900.000,00 1.900.000,00 1.900.000,00 1.900.000,00 1.900.000,00 1.900.000,00 1.900.000,00 1.900.000,00 1.900.000,00 1.900.000,00 1.900.000,00

0,00 59.997.940,66 64.698.951,59 64.848.791,17 65.202.531,69 67.843.345,43 67.783.833,18 66.902.487,28 68.272.079,26 68.247.291,03 66.859.172,01 94.896.726,38

985.904,23 1.102.744,82 1.135.502,63 1.135.502,63 1.137.990,86 785.385,33 1.378.251,09 1.378.251,09 1.472.133,36 875.310,56 781.428,29

44.200,46 44.200,46 44.200,46 44.200,46 44.200,46 44.200,46 44.200,46 44.200,46 44.200,46 44.200,46 44.200,46

1,717% 1,773% 1,819% 1,809% 1,743% 1,224% 2,126% 2,084% 2,222% 1,375% 0,870%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
98.148.065,51 96.598.066,05 102.821.597,30 110.684.238,75 134.406.158,48 137.298.324,60 166.022.487,04 154.528.574,67 165.443.112,82 158.181.402,92 163.069.609,29 183.406.068,70
25.015.380,00 41.140.380,00 49.009.380,10 49.009.380,10 49.242.225,00 49.242.225,00 49.242.225,00 49.242.225,00 49.242.225,00 49.242.225,00 49.242.225,00 49.242.225,00
14.054.776,00 14.054.776,00 14.054.776,00 14.054.776,00 14.054.776,00 14.054.776,00 5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 14.054.776,00
38.623.383,90 43.638.080,83 50.941.732,57 52.902.257,72 54.260.637,26 62.319.561,74 65.389.866,63 57.380.145,25 63.945.112,77 63.945.112,77 63.628.029,69 60.486.055,03

273.149,75 449.223,03 535.146,78 535.146,78 537.689,28 537.689,28 537.689,28 537.689,28 537.689,28 537.689,28 537.689,28 537.689,28

326.961,88 326.961,88 326.961,88 326.961,88 326.961,88 326.961,88 116.317,00 116.317,00 116.317,00 116.317,00 116.317,00 326.961,88

1,554% 1,779% 1,692% 1,630% 1,594% 1,387% 1,000% 1,140% 1,023% 1,023% 1,028% 1,430%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
72.064.544,62 71.003.464,69 74.355.265,77 56.734.347,11 73.705.766,67 67.248.658,10 69.452.606,23 73.783.610,13 72.974.348,79 67.717.450,41 74.584.256,54
8.315.082,00 8.329.441,61 8.404.286,50 8.483.089,50 28.794.631,30 21.729.453,25 22.111.830,40 22.059.938,10 21.996.306,75 20.054.850,00 29.546.737,50

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 47.750.420,31 49.020.087,05 49.343.717,32 48.111.576,85 50.396.751,31 51.931.846,24 51.425.408,60 57.030.864,52 54.204.477,00 46.240.323,59 53.017.708,93

90.794,65 90.951,44 91.768,70 92.629,17 314.416,43 237.269,82 241.445,10 240.878,48 240.183,67 218.984,37 322.628,88

0,190% 0,186% 0,186% 0,193% 0,624% 0,457% 0,470% 0,422% 0,443% 0,474% 0,609%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
51.312.232,91 48.241.242,38 47.845.337,86 47.262.027,64 46.351.900,89 49.358.563,29 48.651.311,11 107.334.502,73 107.917.087,62 94.619.286,24 106.725.677,63 121.893.043,65
26.228.183,26 26.228.183,26 26.228.183,26 26.228.183,26 26.228.183,26 26.228.183,26 26.228.183,25 64.125.846,27 76.825.846,27 76.825.846,27 89.329.833,47 89.329.833,47
1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,67 1.425.455,68 1.425.455,68 1.425.455,68 1.425.455,68 1.425.455,67 0,00

46.542.116,62 46.649.813,77 48.467.646,23 49.163.538,20 49.839.923,58 54.529.807,58 54.880.453,45 55.604.343,81 79.274.466,61 77.866.237,67 74.965.087,44 83.834.373,34

286.392,68 286.392,68 286.392,68 286.392,68 286.392,68 286.392,68 286.392,68 700.207,60 838.882,36 838.882,36 975.416,81 975.416,81

33.160,95 33.160,95 33.160,95 33.160,95 33.160,95 33.160,95 33.160,95 33.160,95 33.160,95 33.160,95 33.160,95

0,687% 0,685% 0,659% 0,650% 0,641% 0,586% 0,582% 1,319% 1,100% 1,120% 1,345% 1,164%

Seguros Los Andes, C.A.

Seguros Piramide C.A.

Seguros Venezuela C.A.

Transeguro C.A. de Seguros
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
35.225.975,39 37.108.596,52 41.836.477,62 50.113.458,10 51.373.146,20 53.446.612,81 59.306.166,37 62.787.772,84 67.224.694,66 62.561.698,77 62.662.445,86 74.271.167,88
5.940.400,77 5.940.400,77 11.039.100,77 19.919.088,77 19.820.388,77 20.886.388,77 28.815.668,77 28.815.668,77 32.794.760,55 24.874.260,55 16.877.492,55 31.052.492,55

284.920,27 283.158,13 283.158,13 283.158,13 283.158,13 283.158,13 283.158,13 283.158,13 283.158,13 283.158,13 283.158,13 283.158,13
52.880.121,77 58.334.224,74 58.248.002,18 56.846.946,48 56.753.204,03 56.659.461,57 51.783.927,80 51.881.282,00 51.805.859,23 58.952.312,86 58.875.976,07 59.538.135,47

64.864,86 64.864,86 120.538,95 217.501,96 216.424,23 228.064,17 314.646,14 314.646,14 358.094,93 271.608,83 184.289,94 339.070,63

6.628,21 6.587,22 6.587,22 6.587,22 6.587,22 6.587,22 6.587,22 6.587,22 6.587,22 6.587,22 6.587,22 6.587,22

0,135% 0,122% 0,218% 0,394% 0,393% 0,414% 0,620% 0,619% 0,704% 0,472% 0,324% 0,581%

Zuma Seguros C.A.
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VIII.4.16 Simulación de la Estructura de la Cartera de Inversión y Cálculo del VaR (Año 
2009, Grupo C) 

 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
231.559.522,37 232.464.892,84 239.299.103,03 236.755.263,02 243.431.088,50 230.294.887,66 34.204.946,86 21.846.720,61 12.926.131,32 3.971.576,89 4.333.588,59
179.921.137,49 179.276.024,62 182.467.780,24 182.564.847,99 184.714.778,72 169.664.912,49 4.183.600,00 4.183.600,00 0,00 0,00 0,00
20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 20.000.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
85.600.927,06 79.599.867,46 81.841.863,46 83.347.458,59 87.637.285,54 89.698.022,37 93.708.965,72 93.625.963,63 91.769.616,29 91.726.477,26 90.918.944,99 No Disponible

5.023.296,98 5.005.285,79 5.094.397,81 5.097.107,89 5.157.132,75 4.736.948,95 116.803,76 116.803,76

465.268,00 465.268,00 465.268,00 465.268,00 465.268,00 465.268,00

6,412% 6,873% 6,793% 6,674% 6,416% 5,800% 0,125% 0,125%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
31.005.819,03 28.845.664,48 24.169.690,41 23.793.116,45 23.363.834,05 25.329.075,34 23.063.735,15 25.476.055,79 27.379.539,81 25.470.666,79 34.051.736,40
2.364.402,41 0,00 0,00 8.712.302,96 14.308.237,78 14.000.000,00 14.000.000,00 15.800.791,93 13.754.884,93 13.733.801,00 13.844.708,00
3.149.092,64 25.547.738,98 20.779.502,29 2.448.577,53 0,00 0,00 454,76 454,76 0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

66.012,79 0,00 0,00 243.242,60 399.477,95 390.872,13 390.872,13 441.149,23 384.028,65 383.440,00 386.536,46

73.258,60 594.327,27 483.401,87 56.962,24 10,58 10,58

Adriatica de Seguros, C.A.

C.A. de Seguros La Internacional
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.058.039.025,54 1.020.786.125,47 1.061.833.506,07 1.052.483.450,39 1.049.507.235,66 1.450.165.652,17 1.406.939.769,80 1.310.060.161,75 1.324.151.280,01 1.324.439.787,31 1.314.017.614,79 1.358.630.179,29

400.630.305,43 397.394.406,87 397.473.258,61 392.550.219,93 395.289.660,41 123.039.563,93 131.432.092,82 119.471.694,28 112.223.972,59 111.679.045,84 87.528.284,11 92.490.677,73
75.809.857,70 75.674.856,39 75.674.856,39 75.912.497,97 70.901.767,30 70.166.128,84 70.046.202,80 15.677.375,34 57.369.882,73 57.090.541,49 56.946.442,38 56.699.921,92

441.059.113,23 450.902.265,56 456.162.554,83 462.211.269,94 466.172.779,49 459.810.610,82 765.428.671,56 776.775.046,17 771.517.383,20 775.252.584,70 764.412.762,56 816.737.753,03

11.185.372,84 11.095.028,37 11.097.229,86 10.959.781,39 11.036.265,03 3.435.195,43 3.669.510,12 3.335.582,52 3.133.230,21 3.118.016,16 2.443.740,47 2.582.287,71

1.763.595,04 1.760.454,46 1.760.454,46 1.765.982,81 1.649.416,17 1.632.302,72 1.629.512,84 364.709,05 1.334.618,53 1.328.120,10 1.324.767,87 1.319.032,96

2,936% 2,851% 2,819% 2,753% 2,721% 1,102% 0,692% 0,476% 0,579% 0,574% 0,493% 0,478%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
6.386.387,21 6.270.504,57 6.195.256,30 6.307.783,25 9.126.217,04 9.104.439,52 8.966.133,25 9.068.812,13 10.462.033,18 10.419.542,51
2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.508.136,25 2.748.136,25 2.748.136,25

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 5.393.869,51 6.338.377,75 6.071.148,36 5.296.027,45 10.433.136,93 10.396.061,29 10.413.762,75 10.397.908,25 10.374.672,65 10.360.473,00 0,00

70.025,75 70.025,75 70.025,75 70.025,75 70.025,75 70.025,75 70.025,75 70.025,75 76.726,42 76.726,42

1,298% 1,105% 1,153% 1,322% 0,671% 0,674% 0,672% 0,673% 0,740% 0,741%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
5.207.021,31 5.207.515,39 5.393.675,75 6.148.945,83 6.310.308,50 6.115.020,78 6.711.650,14 5.559.864,00 6.884.088,90 5.761.087,93 6.081.450,72 6.460.824,39
1.020.243,35 1.032.312,00 1.032.312,00 1.032.312,00 1.032.312,00 1.007.352,00 1.007.352,00 1.007.352,00 1.299.314,75 1.299.314,75 1.299.314,75 1.214.739,75

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
8.032.853,90 8.739.139,46 42.817.372,57 8.783.076,71 9.130.173,73 8.412.562,13 8.017.557,42 7.735.363,00 8.105.689,42 7.633.149,96 7.560.243,63 8.888.010,37

28.484,62 28.821,57 28.821,57 28.821,57 28.821,57 28.124,70 28.124,70 28.124,70 36.276,14 36.276,14 36.276,14 33.914,85

0,355% 0,330% 0,067% 0,328% 0,316% 0,334% 0,351% 0,364% 0,448% 0,475% 0,480% 0,382%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
13.387.924,34 13.452.847,87 13.144.111,53 13.454.310,68 13.723.245,76 13.823.180,68 13.772.878,32 14.446.942,48 15.093.520,79 14.942.113,13 15.021.134,11 15.543.518,77

389.200,00 389.200,00 389.200,00 389.200,00 389.200,00 389.200,00 389.200,00 389.200,00 639.200,00 639.200,00 639.200,00 639.200,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.215.597,62 3.215.597,62 4.735.244,19 3.737.544,36 3.737.544,36

11.301.357,07 12.007.794,92 12.150.440,48 12.553.088,30 12.488.568,17 12.171.547,27 11.485.444,82 11.457.520,67 11.666.577,38 11.772.492,76 11.564.306,70 12.556.520,14

10.866,25 10.866,25 10.866,25 10.866,25 10.866,25 10.866,25 10.866,25 10.866,25 17.846,10 17.846,10 17.846,10 17.846,10

74.805,73 74.805,73 110.157,88 86.947,99 86.947,99

0,096% 0,090% 0,089% 0,087% 0,087% 0,089% 0,095% 0,748% 0,794% 1,087% 0,906% 0,835%

C.N.A de Seguros La Previsora

Grupo Asegurador Previsional Grasp, C.A.

Hispana de Seguros C.A.

La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Credito
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
8.330.977,50 8.382.423,99 8.568.670,25 8.675.455,55 8.662.006,84 8.807.249,10 8.545.923,39 8.239.292,97 8.109.076,20 8.125.665,17 7.671.574,93 7.420.769,59
2.278.000,00 2.278.000,00 2.278.000,00 2.278.000,00 2.172.000,00 2.172.000,00 2.172.000,00 2.172.000,00 2.172.000,00 2.172.000,00 2.172.000,00 2.172.000,00

120.583,82 120.583,82 120.583,82 120.583,82 120.583,82 120.583,82 120.583,82 120.583,82 120.583,82 120.583,82 120.583,82 120.583,82
4.641.170,67 4.771.932,58 4.872.259,44 4.979.793,54 4.873.601,25 5.403.699,07 5.200.029,82 4.930.989,24 4.931.420,64 4.881.275,21 4.674.623,88 4.558.676,36

63.600,48 63.600,48 63.600,48 63.600,48 60.641,02 60.641,02 60.641,02 60.641,02 60.641,02 60.641,02 60.641,02 60.641,02

2.805,19 2.805,19 2.805,19 2.805,19 2.805,19 2.805,19 2.805,19 2.805,19 2.805,19 2.805,19 2.805,19 2.805,19

1,431% 1,392% 1,363% 1,334% 1,302% 1,174% 1,220% 1,287% 1,287% 1,300% 1,357% 1,392%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
125.640.504,19 180.198.836,61 157.158.346,60 175.007.474,06 156.345.718,79 130.871.668,40 149.958.817,99 167.939.338,44 184.587.407,81 156.913.033,71 172.261.138,00 191.134.294,30
23.125.690,37 47.108.617,26 45.868.814,82 42.679.449,31 33.191.053,17 33.122.299,64 56.935.104,82 39.990.110,87 55.470.689,29 10.853.566,69 10.853.566,69 10.853.566,69

500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00 500.000,00
106.667.466,62 106.960.802,66 120.612.446,02 121.656.673,84 122.815.360,57 123.944.323,08 126.823.229,94 90.620.942,28 137.639.100,99 115.554.566,78 103.392.153,53 67.899.795,64

645.656,27 1.315.246,10 1.280.631,52 1.191.586,22 926.675,54 924.755,98 1.589.596,11 1.116.501,41 1.548.710,45 303.025,48 303.025,48 303.025,48

11.631,70 11.631,70 11.631,70 11.631,70 11.631,70 11.631,70 11.631,70 11.631,70 11.631,70 11.631,70 11.631,70 11.631,70

0,616% 1,241% 1,071% 0,989% 0,764% 0,755% 1,263% 1,245% 1,134% 0,272% 0,304% 0,463%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
5.591.869,46 3.272.051,37 3.705.816,87 3.480.230,28 3.880.390,63 3.701.207,01 7.902.018,13 4.895.324,21 4.672.355,76 7.165.986,48 6.575.576,37 3.223.622,49
2.541.656,65 2.556.285,97 2.556.285,97 2.556.285,97 2.556.285,97 2.554.698,02 2.554.698,02 2.554.698,02 2.554.698,02 2.556.561,39 2.556.561,39 2.541.932,07

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 306.425,00 306.425,00 306.425,00 306.425,00 306.425,00 306.425,00 0,00
5.551.903,70 5.554.047,02 5.532.985,71 6.069.383,79 7.018.011,00 7.074.238,20 5.832.679,36 11.323.863,29 11.080.893,04 10.899.364,11 10.171.846,34 10.382.551,74

70.961,62 71.370,07 71.370,07 71.370,07 71.370,07 71.325,73 71.325,73 71.325,73 71.325,73 71.377,76 71.377,76 70.969,31

7.128,49 7.128,49 7.128,49 7.128,49 7.128,49 7.128,49 0,00

1,278% 1,285% 1,290% 1,176% 1,017% 1,109% 1,345% 0,693% 0,708% 0,720% 0,772% 0,684%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
85.443.358,03 80.852.470,31 69.927.892,12 72.033.627,19 69.539.749,76 67.590.649,54 69.015.494,13 58.437.186,99 54.890.027,53 56.993.344,10 63.062.228,66 73.296.075,71
9.926.000,12 9.926.000,12 9.926.000,12 9.926.000,12 10.449.793,87 10.449.793,87 10.449.793,87 10.449.793,87 10.449.793,87 10.449.793,87 10.449.793,87 8.299.793,87

11.619.445,13 11.619.445,13 11.619.445,13 11.619.445,13 9.622.442,00 9.622.442,00 4.395.008,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
78.248.044,22 78.248.044,22 79.293.782,50 79.435.255,75 79.435.255,75 79.353.785,32 81.273.319,32 78.971.521,31 69.457.949,89 69.457.949,88 69.457.949,88 44.504.435,02

277.128,34 277.128,34 277.128,34 277.128,34 291.752,37 291.752,37 291.752,37 291.752,37 291.752,37 291.752,37 291.752,37 231.725,58

270.307,80 270.307,80 270.307,80 270.307,80 223.850,72 223.850,72 102.242,83

0,700% 0,700% 0,690% 0,689% 0,649% 0,650% 0,485% 0,369% 0,420% 0,420% 0,420% 0,521%

Pimus Seguros, C.A.

Proseguros, S.A.

La Regional C.A. de Seguros

Premier, C.A., de Seguros
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Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
6.903.601,68 7.044.264,51 7.086.141,72 6.764.411,37 6.779.436,74 6.456.201,31 6.852.502,39 8.019.090,74 8.011.183,81 7.961.596,14 8.377.706,84 7.350.918,17
6.650.090,38 6.650.090,38 6.574.140,38 6.574.140,38 6.574.140,38 6.574.140,38 6.574.140,38 6.574.140,38 6.574.140,38 6.574.140,38 6.574.140,38 6.574.140,38

59.354,17 59.354,17 59.354,17 59.354,17 59.354,17 59.354,17 59.354,17 59.354,17 59.354,17 71.851,66 71.851,66 71.851,66
5.842.408,83 5.881.745,37 5.845.041,83 5.821.493,45 5.808.862,50 5.808.251,91 5.807.641,32 6.033.539,91 6.107.340,63 5.909.785,17 5.815.568,34 5.858.147,32

185.666,78 185.666,78 183.546,30 183.546,30 183.546,30 183.546,30 183.546,30 183.546,30 183.546,30 183.546,30 183.546,30 183.546,30

1.380,78 1.380,78 1.380,78 1.380,78 1.380,78 1.380,78 1.380,78 1.380,78 1.380,78 1.671,51 1.671,51 1.671,51

3,202% 3,180% 3,164% 3,177% 3,184% 3,184% 3,184% 3,065% 3,028% 3,134% 3,185% 3,162%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
34.026.799,74 34.830.143,03 34.224.369,85 35.470.080,95 39.720.058,60 40.245.715,16 40.882.218,77 37.706.480,45 38.620.461,67 35.682.127,67 29.892.911,54 34.173.996,89
2.291.909,55 2.393.475,75 2.425.135,51 2.389.437,91 2.417.539,55 2.321.289,55 2.487.745,66 2.489.718,26 2.529.542,15 2.525.351,55 2.511.726,55 2.511.726,55

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
15.189.036,73 15.878.498,23 15.241.027,55 15.689.604,38 16.075.677,22 15.972.559,58 15.702.165,39 16.261.618,80 16.658.408,49 16.706.704,63 15.860.351,45 21.710.685,87

63.988,83 66.824,50 67.708,42 66.711,76 67.496,34 64.809,10 69.456,46 69.511,53 70.623,39 70.506,40 70.125,99 70.125,99

0,421% 0,421% 0,444% 0,425% 0,420% 0,406% 0,442% 0,427% 0,424% 0,422% 0,442% 0,323%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
842.344,21 782.457,49 693.210,74 615.311,60 565.738,39 538.982,13 568.972,66 648.470,80 596.060,73 703.118,26 862.700,82 2.447.388,82
691.633,33 691.633,33 488.050,00 488.050,00 488.050,00 488.050,00 488.050,00 488.050,00 488.050,00 488.050,00 488.050,00 488.050,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.237.029,72 3.237.029,72 3.235.726,36 3.235.726,36 3.235.726,36 3.235.726,36 3.235.726,36 3.235.726,36 3.235.726,36 3.226.830,79 3.226.830,79 3.184.285,02

19.310,01 19.310,01 13.626,08 13.626,08 13.626,08 13.626,08 13.626,08 13.626,08 13.626,08 13.626,08 13.626,08 13.626,08

0,863% 0,597% 0,421% 0,421% 0,421% 0,421% 0,421% 0,421% 0,421% 0,422% 0,422% 0,428%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
1.966.572,95 2.148.810,24 1.922.020,45 1.991.493,19 1.797.196,60 1.770.670,49 1.943.738,04 2.100.881,49 1.861.691,45 1.904.557,44 1.947.814,59 1.997.311,89

219.277,25 219.277,25 219.277,25 319.277,25 319.277,25 319.277,25 319.277,25 319.277,25 319.277,25 109.677,25 109.677,25 109.677,25
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

7.976.383,12 7.816.058,26 7.829.017,19 7.987.197,75 8.083.374,62 8.325.691,62 8.491.900,70 8.619.453,86 8.700.046,86 8.678.811,91 8.583.014,79 8.663.439,55

6.122,10 6.122,10 6.122,10 8.914,04 8.914,04 8.914,04 8.914,04 8.914,04 8.914,04 3.062,13 3.062,13 3.062,13

0,077% 0,078% 0,078% 0,112% 0,110% 0,107% 0,105% 0,103% 0,102% 0,035% 0,036% 0,035%

Seguros La Vitalicia, C.A.

Seguros Virgen del Valle, C.A.

Seguros Comerciales Bolivar C.A.

Seguros La Fe C.A.
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Fuente: Superintendencia de Seguros (www.sudeseg.gob.ve), Bloomberg, Reuters y cálculos propios. 
 

 

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
24.631.168,88 25.094.047,28 24.771.679,49 24.606.457,81 25.330.099,75 25.406.215,28 27.227.245,06 26.801.382,24 28.303.453,91 28.150.724,20
11.673.072,22 11.673.072,22 11.673.072,22 11.673.072,22 12.373.072,22 12.373.072,22 12.373.072,22 12.373.072,22 13.094.053,22 13.094.053,22

37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16 37.827,16
0,00 23.169.057,89 23.633.085,69 23.109.563,52 23.493.388,51 23.727.817,64 24.291.683,17 22.963.254,75 22.931.436,44 23.548.534,97 23.486.841,21 0,00

325.905,61 325.905,61 325.905,61 325.905,61 345.449,22 345.449,22 345.449,22 345.449,22 365.578,60 365.578,60

879,99 879,99 879,99 879,99 879,99 879,99 879,99 879,99 879,99 879,99

1,410% 1,383% 1,414% 1,391% 1,460% 1,426% 1,508% 1,510% 1,556% 1,560%

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre
52.114.000,19 74.437.646,16 74.102.963,89 75.325.242,07 74.456.552,06 77.769.323,07 78.141.355,45 77.072.625,95 77.621.818,20 80.552.704,98 83.398.738,40 101.914.155,81
3.550.795,16 2.465.441,55 2.465.441,55 2.465.441,55 4.140.470,00 4.140.470,00 4.140.470,00 4.140.470,00 4.140.470,00 4.140.470,00 4.140.470,00 4.136.331,25
1.857.736,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50 123,50

58.559.640,12 84.374.790,63 83.394.808,76 83.124.312,21 82.721.180,65 81.518.135,19 82.325.183,11 81.943.349,22 80.831.105,63 79.363.247,10 79.036.728,94 99.545.868,27

99.136,20 68.833,74 68.833,74 68.833,74 115.599,59 115.599,59 115.599,59 115.599,59 115.599,59 115.599,59 115.599,59 115.484,04

43.217,27 2,87 2,87 2,87 2,87 2,87 2,87 2,87 2,87 2,87 2,87 2,87

0,243% 0,082% 0,083% 0,083% 0,140% 0,142% 0,140% 0,141% 0,143% 0,146% 0,146% 0,116%

Universal de Seguros C.A.

Universitas de Seguros C.A.


