[bookmark: _Toc366755199]ACTA Nº 35-21
JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL. - San José, a las ocho horas treinta minutos del veintitrés de agosto de dos mil veintiuno.
Sesión ordinaria virtual con asistencia del doctor Juan Carlos Segura Solís, el máster Carlos Montero Zúñiga, de las licenciadas Ingrid Moya Aguilar, Ana Lucrecia Ruiz Rojas y de los licenciados Arnoldo Hernández Solano y Freddy Chacón Arrieta.
Asimismo, asiste en calidad de invitado el MPM. Oslean Mora Valdez, como Director interino de la Junta en temas administrativos de conformidad con el permiso con goce de salario otorgado por el Consejo Superior en sesión N° 17-2021 celebrada el 19 de abril de 2021, artículo XXV.
[bookmark: _Toc366755200][bookmark: _Toc474994767][bookmark: _Toc24387012][bookmark: _Toc62827171][bookmark: _Toc80268693]ARTÍCULO I 
Documento N° 1069-21
Se remite para aprobación el acta 34-2021 celebrada el lunes 16 de agosto del año 2021 
Por unanimidad se acordó: Aprobar el acta 34-2021 celebrada el lunes 16 de agosto del año 2021. Se declara acuerdo firme.
[bookmark: _Toc62827173][bookmark: _Toc80268695]ARTÍCULO II
Documento N° 1050-2021

Por unanimidad se acordó: Aprobación del orden del día presentado por la Secretaría General de la Corte. Se declara acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268697]ARTÍCULO III
Documento N°376, 1037-2021

	En sesión N° 30-2021 celebrada el 19 de julio de 2021, artículo X, se tuvo por recibido el oficio N° 141-PO-2021 del 13 de julio de 2021, suscrito por el máster José Andrés Lizano Vargas, Jefe del Proceso de Operaciones de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Asimismo, se aprobaron los acuerdos tomados por el Comité de Riesgos en la sesión N° 92-CR-FC-2021 del 24 de junio de 2021, así como: a- Informe mensual del mes de junio 2021, Asesor Externo de Riesgos. b-. Informe de indicadores de riesgo y los resultados en los límites de tolerancia, para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, correspondiente al mes de mayo 2021. c- Análisis de Emisores: Fideicomiso Santiagomillas 2016 y Financiera Desyfin S.A.
	Mediante oficio N° 180-PO-2021 del 12 de agosto de 2021, los másteres José Andrés Lizano Vargas y Rodolfo Román Taylor; por su orden, Jefe Proceso de Operaciones y Gestor de Riesgos, comunicaron:
“Para lo que corresponda y con el fin que si a bien lo estima, se haga de conocimiento y aprobación de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, los documentos aprobados por el Comité de Riesgos en la sesión ordinaria del mes de julio 2021, se remite lo siguiente: 

1. Acta 94-CR-JA-2021 Comité de Riesgos Julio 2021. 

2. Informe mensual del mes de julio 2021, Asesor Externo de Riesgos. 

3. Informe de indicadores de riesgo y los resultados en los límites de tolerancia, para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, correspondiente al mes de junio 2021. 

4. Análisis del Emisor Instituto Costarricense de Electricidad (ICE). 

5. Análisis de Instrumentos Financieros Internacionales. Exchange Traded Fund (ETF). Ticker: QQQ y SPY US. 

Es menester indicar, que dichos informes fueron conocidos y aprobados por el Comité de Riesgos, en sesión del 22 de julio de 2021.”
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Analizada por esta Junta el informe remitido, manifiesta el señor presidente licenciado Arnoldo licenciados Arnoldo Hernández Solano, su complacencia por la rentabilidad generada a mayo de 2021, del 13.46 %, la cual está muy por encima del rendimiento objetivo para el año 2021 que era 5.5 %. Por unanimidad, se acordó: Tomar nota de los documentos aprobados por el Comité de Riesgos en la sesión ordinaria del mes de julio 2021, mediante oficio N°180-PO-2021 del 12 de agosto de 2021; así como:  a.- Acta 94-CR-JA-2021 Comité de Riesgos Julio 2021. b.- Informe mensual del mes de julio 2021, Asesor Externo de Riesgos. c.- Informe de indicadores de riesgo y los resultados en los límites de tolerancia, para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, correspondiente al mes de junio 2021. d.- Análisis del Emisor Instituto Costarricense de Electricidad (ICE). f.- Análisis de Instrumentos Financieros Internacionales. Exchange Traded Fund (ETF). Ticker: QQQ y SPY US, suscrito por los másteres José Andrés Lizano Vargas y Rodolfo Román Taylor; por su orden, Jefe Proceso de Operaciones y Gestor de Riesgos. 
El Comité de Auditoría tomará nota para lo correspondiente. Se declara acuerdo firme. 
[bookmark: _Toc80268699]ARTÍCULO IV
Documento N° 1031-2021	
	La señora Rocío Aguilar M. Superintendente de Pensiones, mediante oficio N°SP-775-2021 del 10 de agosto de 2021, comunicó lo siguiente:
Por medio del oficio 0025-DJA-2021, recibido el pasado 15 de julio, se le planteó a esta Superintendencia la siguiente consulta:   

Debido a la nueva posición que adopta el CONASSIF y a luz de lo establecido en el art. 240 bis de la Ley Orgánica del Poder Judicial se requiere puntualmente conocer la posición que como ente regulador del mercado, se posee ante la siguiente consulta:

¿Es la Asociación Solidarista de Servidores Judiciales (ASOSEJUD) supervisada y autorizada por la SUGEF?

Conforme a la estimable apreciación que sobre este particular se sirva emitir, se estaría considerando que en caso afirmativo, la ASOSEJUD cumple con el requisito exigido en los términos requeridos por el art. 240 bis de la Ley Orgánica del Poder Judicial para ser sujeto de crédito con recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en razón de lo cual se confirmaría la posibilidad de ejecución de crédito en los términos referidos por la citada ley; en caso negativo, se agradece pronunciarse sobre las limitantes que al respecto se encuentren. [Lo resaltado es del original]. 

Se formula esta consulta debido a que, según se indica en su nota, esa Junta tuvo conocimiento por los medios de prensa “… que recientemente el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF), opta por variar el tipo de supervisión que sobre las principales asociaciones solidaristas del país efectuaría, incluida la Asociación Solidarista de Servidores Judiciales (ASOSEJUD), debido a lo cual mantiene el mismo nivel de supervisión que le aplica al resto de asociaciones solidaristas del país…”. 

En relación con su consulta, es importante indicar lo siguiente: 

El artículo 239, inciso f) de la Ley Orgánica del Poder Judicial dispone:

Artículo 239. Se crea la Junta Administrativa del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial como un órgano del Poder Judicial, que contará con completa independencia funcional, técnica y administrativa, para ejercer las facultades y atribuciones que le otorga la ley.

Le corresponde a la Junta:
[…]

f) Invertir los recursos del Fondo, de conformidad con la ley y con la normativa que al efecto dicte el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero y la Superintendencia de Pensiones.
[…] 

El artículo 240 bis de la misma Ley establece, en lo que interesa, que:

Artículo 240 bis. - La Junta Administradora, bajo su responsabilidad, invertirá los recursos acumulados del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en las mejores condiciones de mercado, de manera tal que prevalezcan los criterios de seguridad, liquidez y rentabilidad.

Dicha Junta está autorizada para colocar los recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en las siguientes posibilidades de inversión:

a) Hasta un veinticinco por ciento (25%) del Fondo, en operaciones de crédito por intermedio de instituciones bancarias del Estado, cooperativas, cajas de ahorro, asociaciones y sindicatos de servidores, jubilados o pensionados del Poder Judicial, que cuenten con la plataforma que les permita administrar dichos recursos y estén supervisadas y autorizadas por la Superintendencia General de Entidades Financieras (Sugef), lo anterior para financiar préstamos para construcción o mejoramiento de vivienda y otros de carácter social para sus asociados, según el reglamento que al efecto debe dictarse, así como para la compra de terrenos, ampliación, remodelación, reforzamiento y construcción de edificios destinados al Poder Judicial, conforme a la reglamentación que se emita al efecto.
[…] [Lo resaltado no es del original]. 

De acuerdo estas normas, las decisiones de inversión de los recursos del fondo le corresponden a la Junta Administradora, la cual deberá sujetarse a la ley y a la normativa que al efecto emita el Consejo Nacional de Supervisión Financiera y esta Superintendencia. 
 
Dicha Junta está autorizada por la ley para colocar hasta un 25% de los recursos del fondo en operaciones de crédito por intermedio de asociaciones y sindicatos de servidores, jubilados o pensionados del Poder Judicial, que cuenten con la plataforma que les permita administrar dichos recursos y estén supervisadas y autorizadas por la Superintendencia General de Entidades Financieras. 

En relación con su consulta específica, acerca de si la Asociación Solidarista de Servidores Judiciales (ASOSEJUD) es o no una entidad supervisada y autorizada por la Sugef, esta Superintendencia de Pensiones carece de competencia para referirse a este punto. No obstante, le informo que una copia de su correo se remitió a dicho órgano, con el fin de se pronuncie sobre el particular.” 
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Por unanimidad, se acordó:  1) Tomar nota de lo indicado por la señora Rocío Aguilar M. Superintendente de Pensiones, en oficio N°SP-775-2021 del 10 de agosto de 2021, respecto que esa entidad carece de competencia para referirse a la consulta planteada por esta Junta, en relación a si la Asociación Solidarista de Servidores Judiciales (ASOSEJUD) es o no una entidad supervisada y autorizada por la SUGEF. 2) Estar a la espera del pronunciamiento de la Superintendencia de Entidades Financieras (SUGEF) sobre la consulta realizada. Se declara acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268701]ARTÍCULO V
Documento N° 1053-21
El señor Mauricio A. Soto Rodríguez, Director de la División Regímenes Colectivos de la SUPEN, mediante oficio N° SP-784-2021 del 13 de agosto de 2021, comunicó:
“Conforme a la reunión efectuada el pasado miércoles 28 de julio de 2021 sobre la revisión de la metodología correspondiente al cálculo de la pérdida esperada, en la cual participaron representantes de la empresa Valmer de México, se acordó remitir a su representado, las observaciones identificadas por la Superintendencia de Pensiones (Supen), para que sean evaluadas y respondidas por los funcionarios de Valmer y del Fondo.

1. Después de revisar los cálculos, tomando en consideración lo mencionado por los profesionales de Valmer, se verificó que la fórmula presentada es correcta (ver ecuaciones (1) y (4) del Anexo). Por lo que se da recibido a conformidad la validación de la fórmula presentada en el documento. Sin embargo, esta fórmula está derivada del Teorema Fundamental de la Valoración, por lo que no es el valor de la pérdida esperada que podría experimentar el instrumento, sino que representa lo que el mercado valora que sería esa pérdida (ver observación O5 del Anexo). Es necesario mostrar el paso de la medida de riesgo neutral a la medida estadística (real world measure – objective measure)[footnoteRef:1] para el cálculo adecuado de las pérdidas esperadas, o en su defecto, hacer la justificación necesaria del por qué ambas valoraciones son iguales dentro de su modelo. Para justificar este punto se hace referencia al libro de John Hull[footnoteRef:2] donde se lee: [1:  Ver https://www.risk.net/journal-of-risk-model-validation/6178851/evaluating-the-credit-exposure-of-interest-rate-derivatives-under-the-real-world-measure.]  [2:  Options, Futures, and Other Derivatives (2017), 10th Edition, pp 552.] 


“At this stage it is natural to ask whether we should use real-world or risk-neutral default probabilities in the analysis of credit risk. The answer depends on the purpose of the analysis. When valuing credit derivatives or estimating the impact of default risk on the pricing of instruments, risk-neutral default probabilities should be used. This is because the analysis calculates the present value of expected future cash flows and almost invariably (implicitly or explicitly) involves using risk-neutral valuation.

When carrying out scenario analyses to calculate potential future losses from defaults, real-world default probabilities should be used.”

2. Se están tomando las fuerzas de mortalidad a través de los "Credit Default Swaps" (CDS) que están valorados bajo la medida de riesgo neutral. Para efectos de la pérdida esperada se debe utilizar la medida objetiva (ver observación O5 del Anexo). ¿Por qué se asume que las probabilidades de Default son invariantes ante el cambio de medida? (ver observación O6 del Anexo).

3. En la página 5 se hace referencia a la valoración base para la clasificación contable de Valor Razonable (ORI) y para Costo Amortizado (CA), aplicando bases distintas para cada uno (valor de mercado para ORI y valor en libros para CA). Sin embargo, tomando en cuenta de que RR es constante en su modelación, la pérdida esperada cambiaría producto de la categoría contable y no dependería de la naturaleza del título (ver observación O1 y O2 del Anexo). Esto no es consistente, especialmente si se remiten a las definiciones de los factores RRp y RRc, los cuales son diferentes para mantener la consistencia de la pérdida esperada. Aún más, los valores de RR para el default de la parte es distinto del RR para el default de la contraparte, sin embargo, en este documento se presentan como iguales. Se debe justificar esta inconsistencia o corregirla.

4. Para efectos de la pérdida dado el incumplimiento, se utiliza una constante RR con base en una tabla homologadora de la SUGEVAL la cual no está vigente. En vista de que este insumo ya no está disponible para alimentar el algoritmo presentado, se debe incluir en el documento el homologador o los datos que estarían siendo utilizados en lugar de esta tabla. Se debe tomar en cuenta lo expresado en el punto 3 anterior.

5. En ninguna parte del documento se especifica la forma de la exposición esperada positiva (EPE) y de la exposición esperada negativa (ENE), ni se especifica la medida en la cual se realiza el cálculo de estas esperanzas. De la ecuación (1) del Anexo se puede ver la fórmula matemática de los valores EPE y ENE, los cuales se estiman bajo la medida T-Forward. Sin embargo, en el documento se obvia por completo esta definición, ni se especifica cómo serán calculadas las dinámicas de los flujos bajo esta medida. Tampoco se hace referencia a la medida en caso de que se aplique una proxy (ver observaciones O3 y O4 del Anexo), por lo cual queda ambiguo el documento técnico. Este tema debe ser desarrollado con mayor profundidad en el escrito, para poder validar que la teoría que sostiene los cálculos es adecuada para los fines para los cuales es utilizada.

6. Como los títulos de Costa Rica no cuentan con CDS ocupamos el análisis (título a título) que se hizo para asociar cada emisión con su proxy CDS para revisar si en efecto son títulos/emisiones/emisores equivalentes.

7. En la página 9 dice que P(0,T_i) es la "tasa libre de riesgo" pero esto es incorrecto ya que este término es el precio de un cero cupón valorado con la curva cero cupón de gobierno (para que no tenga default o al menos se aproxime a no tener default).

8. En el documento no se explica cómo se trabaja cuando existen varios CDS para un mismo periodo. En la reunión se comentó que se utiliza una especie de K-Means para agrupar las observaciones y utilizar aquel dato que mejor se aproxima al grupo al que estaría siendo clasificado en lugar de promediar las fuerzas de mortalidad derivadas del bootstrapping. Esto debe quedar explícito en el documento técnico.

9.  En la página 13 se encuentran las 3 fases de los instrumentos (sin deterioro, con empeoramiento de crédito, con deterioro), pero lo hacen de manera errónea. Estas fases deben verse desde el momento de compra y no por su situación actual. Se utiliza una variable importante para ponerlo en la fase 2 o 3 (incumplimiento de pagos), pero la otra variable es su calificación según el modelo, más no así el cambio en la calificación que es lo que debería privar.

10. No se aprecia diferencia entre la fase 2 y la fase 3 (al menos no se menciona en el documento). Se ocupa una aclaración de este punto. La norma recomienda que los títulos deteriorados sigan una valuación individual con castigo por su deterioro, pero esto no se muestra en la metodología actual.

Por lo anterior, se le agradece que, en un plazo máximo de quince días hábiles posteriores al recibo de esta comunicación, remita las respectivas explicaciones a cada una de las observaciones planteadas.”
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Documentación adjunta:


Examinado el oficio N° SP-731-2021 de fecha 23 de julio en curso, suscrito por el señor Mauricio A. Soto Rodríguez, Director de la División Regímenes Colectivo de la Superintendente de Pensiones (SUPEN), Se acordó por unanimidad: 1) Tener por conocido el oficio N° SP-784-2021 del 13 de agosto de 2021, suscrito por el señor Mauricio A. Soto Rodríguez, Director de la División Regímenes Colectivo de la Superintendente de Pensiones (SUPEN), mediante el cual solicita la evaluación por parte de los funcionarios de Valmer y de esta Junta administradora, de las observaciones identificadas por la Superintendencia de Pensiones (Supen), a la metodología correspondiente al cálculo de la pérdida esperada. 2) Trasladar el oficio de cita a la Dirección de la JUNAFO para que se revise y coordine con los profesionales de Valmer la información solicitada y se brinde respuesta al señor Mauricio A. Soto Rodríguez, Director de la División Regímenes Colectivo de la Superintendencia de Pensiones (SUPEN). Se declara acuerdo firme.
Se integra la licenciada Lucrecia Ruíz Rojas a la sesión
[bookmark: _Toc80268703]ARTÍCULO VI
Documento N° 1026-21
El Máster Rodrigo Alberto Campos Hidalgo y la licenciada Silvia E. Calvo Solano, por su orden Director Jurídico interino y Coordinadora interina del Área de Análisis Jurídico interino, mediante oficio N° DJ-AJ-C-429-2021 del 5 de agosto de 2021, remitieron lo siguiente:
“En atención al oficio N° 5521-DE-2017 de 14 de noviembre del 2017 de esa Dirección Ejecutiva, mediante el cual remitió el oficio N° 898-TI-2017 de 10 de ese mes, suscrito por el licenciado Bernal Cisnero Herra, los máster Floribel Campos Solano y Miguel Ovares Chavarría, en ese momento jefes interinos del Subproceso de Ingresos, Proceso de Tesorería y Macroproceso Financiero Contable, respectivamente, en que solicitaron criterio jurídico en relación con el depósito de los intereses por el atraso en la cancelación de los aportes patronales – estatales del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, le remito el informe solicitado.

1. Antecedente de la gestión:

Mediante el oficio N° 5521-DE-2017 de 14 de noviembre del 2017 de la Dirección Ejecutiva, se remitió el oficio N° 898-TI-2017 de 10 de ese mes, suscrito por el licenciado Bernal Cisnero Herra, los máster Floribel Campos Solano y Miguel Ovares Chavarría, en ese momento jefes interinos del Subproceso de Ingresos, Proceso de Tesorería y Macroproceso Financiero Contable, respectivamente, quienes solicitaron criterio jurídico en relación con el depósito de los intereses por el atraso en la cancelación de los aportes patronales – estatales del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, por la suma de ¢ 20.019.192,72.

Lo anterior por cuanto mediante oficio N° 518-FC-17 de 25 de setiembre del 2017 del Macroproceso Financiero Contable, se solicitó a la Tesorería Nacional del Ministerio de Hacienda el depósito de dicha suma y el Lic. Mauricio Arroyo Rivera, Subtesorero Nacional destacado en el citado Ministerio, mediante el oficio N° TN-1630-2017 del 3 de noviembre del 2017, señaló que no se ha establecido por las partes un convenio formal que determine las fechas dentro del calendario de Pago de la Tesorería Nacional para el desembolso de esos recursos.

1. Análisis:

De previo a la exposición del criterio, se estima oportuno recordar que, en aplicación de lo dispuesto en el Reglamento de la Dirección Jurídica del Poder Judicial, contenido en la circular 251-2017, aprobado por la Corte Plena de la Corte Suprema de Justicia en el artículo XXXIII de la sesión número 47-14, celebrada el día 06 de octubre de 2014, debe entenderse que esta Dirección cumple funciones de asesoría jurídica en términos generales respecto de los alcances de la legislación vigente y no sustituye la valoración de cada caso concreto que legalmente compete al órgano administrativo decisor consultante, en virtud de lo cual, este acto constituye una orientación jurídica general sobre la base de la información y solicitud que plantea ese órgano administrativo, sin que se prejuzgue  o sustituya la capacidad de toma de decisiones que le compete a ese órgano consultante.

Es así como frente a la presente solicitud de criterio, hay que recordar que la labor de la asesoría legal en materia de criterios jurídicos, es orientar en los alcances legales del ejercicio administrativo, pero un  límite legal y ético de quienes ejercen una adecuada asesoría jurídica, es no sustituir a los órganos competentes en el ejercicio de su decisión, sino tan solo ofrecer elementos para su valoración o de lo contrario, los órganos de decisión quedarían vaciados de su autoridad, sus competencias y responsabilidades y quedarían tan solo como simples repetidores o ejecutores de lo que el abogado diga, lo que haría que, en la práctica, sea el asesor jurídico quien ostente el poder institucional, a contrapelo de la decisión de la sociedad expresada en la legislación que otorga y deslinda las competencias públicas.

Según lo manifestado por el Macroproceso Financiero Contable a la Dirección Ejecutiva, mediante oficio N° 518-FC-17 del 25 de setiembre de 2017, el Poder Judicial solicitó a la Tesorería Nacional del Ministerio de Hacienda, el depósito de los intereses por el atraso en la cancelación de los aportes patronales - estatales del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial por la suma de ¢ 20.019.192,72.

En atención a ello, el licenciado Mauricio Arroyo Rivera, Subtesorero Nacional destacado en el Ministerio de Hacienda, con oficio N° TN-1630-2017 del 3 de noviembre de 2017, señaló que a esa fecha no se ha establecido por parte del Poder Judicial y el Ministerio de Hacienda un convenio formal que determine las fechas dentro del calendario de pago de la Tesorería Nacional para el desembolso de los pagos que realiza ese Ministerio al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y, por lo tanto, no hay fechas definidas para el giro de los recursos, los cuales están sujetos a la disponibilidad de fondos con que cuenta la Tesorería Nacional, conforme al artículo 59 inciso d) de la Ley N° 8131, denominada “Ley de Administración Financiera de la República y Presupuestos Públicos” y al Decreto N° 40540-H sobre “Contingencia Fiscal”, y que, por esa razón, no es procedente el reconocimiento de los intereses solicitados.

Lo anterior es lo que lleva al Macroproceso Financiero Contable a externar su preocupación ante la Dirección Ejecutiva, solicitando a la vez emitir un criterio jurídico para determinar el procedimiento a seguir para recuperar las sumas por concepto de intereses determinadas por el atraso en el pago de las cuotas al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

[bookmark: _Hlk45557665]Los artículos 2 y 11 del Reglamento para el funcionamiento de la Caja Única del Estado[footnoteRef:3], señalan lo siguiente: [3:  Publicado mediante Decreto Ejecutivo N° 33950-H del 26 de julio del 2007.] 


“Artículo 2º-Ámbito de aplicación. De conformidad con lo establecido en los artículos 1, 43 y 66 de la Ley de Administración Financiera y Presupuestos Públicos, el presente reglamento es de aplicación a la Administración Central, constituida por el Poder Ejecutivo y sus dependencias, el Poder Legislativo, Poder Judicial, Tribunal Supremo de Elecciones, sus dependencias y órganos auxiliares; así como a los otros entes, públicos o privados, que reciban transferencias de forma directa o indirecta por parte de la Administración Central, ya definida, específicamente en cuanto a la administración de fondos líquidos según el principio de Caja Única.

En caso de que algunas disposiciones fuesen de aplicación restringida a determinado grupo de entidades participantes, se indica explícitamente en el respectivo apartado.

Artículo 11.-Intereses. Los saldos depositados en las CCU formarán parte de la Caja Única de Estado y no generarán intereses a favor de la entidad participante, habida cuenta de que el Banco Central no reconoce intereses sobre los saldos depositados en las cuentas de reserva.”

[bookmark: _Hlk45558011]Por su parte, el artículo 43 de la Ley de la Administración Financiera de la República y Presupuesto Públicos, señala que:

“ARTÍCULO 43.- Ejecución de transferencias presupuestarias
Los recursos que se asignen como transferencias presupuestarias, tanto a favor de sujetos de derecho público como de derecho privado, se mantendrán en la caja única del Estado y serán girados a sus destinatarios conforme a la programación financiera que realice el Ministerio de Hacienda, con base en la programación que le presenten los respectivos destinatarios y la disponibilidad de recursos del Estado.”

[bookmark: _Hlk45558072][bookmark: _Hlk45558178]Tal como se indicó en el criterio jurídico N° DJ-C-511-2019 de 4 de noviembre del 2019 emitido por esta Dirección Jurídica, el cual fue requerido por el Consejo Superior y conocido finalmente en la sesión N° 32-20 celebrada el 2 de abril del 2020, artículo XVII, de conformidad con el bloque de legalidad aplicable, los dineros que gira la Tesorería Nacional por estar en Caja Única del Estado, no generan intereses a favor de la institución titular de ese dinero, debe considerarse  también, que el Banco Central no reconoce intereses sobre los saldos depositados en las cuentas que maneja el Tesorero Nacional; y que éste último, girará los recursos a las instituciones según la propia planificación que presente el Poder Judicial y la disponibilidad de recursos del Estado.  Aquí hay que resaltar que el órgano competente para definir si hay disponibilidad de recursos del Estado en la Caja Única es de la propia Tesorería Nacional del Ministerio de Hacienda, por lo que ese será el criterio oficial que prevalece en este tema. 

[bookmark: _Hlk45558243]También es importante recordar que, a partir del 27 de enero de 2020, la competencia de administración de bienes del Fondo le corresponde a la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, quien, al ser un órgano con personería jurídica instrumental, le corresponde plantear cualquier reclamo ante la Tesorería Nacional.

[bookmark: _Hlk45558511]Sin embargo, sería importante aprovechar la propuesta que hizo dicha Tesorería en aquel momento, en el sentido de establecer por las partes un convenio formal que determine las fechas dentro del calendario de Pago de esa Tesorería Nacional para el desembolso del aporte patronal – estatal que se debe realizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

1. Conclusiones y recomendación:

De conformidad con todo lo expuesto y con fundamento en los artículos 11 de la Constitución Política, el artículo 11 (Principio de Legalidad Administrativa) de la Ley General de la Administración Pública, los artículos 2 y 11 del Reglamento para el funcionamiento de la Caja Única del Estado, el artículo 43 de la Ley de la Administración Financiera de la República y Presupuesto Públicos, se concluye lo siguiente:

13. Los dineros que gira la Tesorería Nacional por estar en Caja Única del Estado no generan intereses a favor de la institución titular de ese dinero.

13. La Tesorería Nacional girará los recursos a las instituciones según la propia planificación que presente el Poder Judicial y la disponibilidad de recursos del Estado.

13. La Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es el órgano con personería jurídica instrumental, a quien le correspondería plantear, a partir del 27 de enero del 2020, cualquier reclamo ante la Tesorería Nacional.

13. Tal y como lo propuso la misma Tesorería Nacional, se recomienda establecer por las partes un convenio formal que determine las fechas dentro del calendario de Pago del Tesorero, para el desembolso del aporte patronal – estatal que se debe realizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

Conforme lo expuesto se deja rendido el informe solicitado.

Advertencias:

1. El presente criterio se funda en un razonamiento técnico jurídico con base en la aplicación del ordenamiento jurídico administrativo y el supletorio aplicable a la materia, cualquier valoración de oportunidad y conveniencia que sea necesario realizar, es competencia de las unidades decisoras y ejecutoras correspondientes.

1. El presente criterio se emite con base en la información suministrada por la unidad requirente del mismo, mediante el oficio N° 5521-DE-2017 de 14 de noviembre del 2017, de la Dirección Ejecutiva.  Por lo anterior, no le corresponde a esta unidad asesora la responsabilidad por la veracidad de dicha información.  

1. Cualquier traslado del presente criterio a terceros no involucrados en los procesos de análisis y toma de decisiones con respecto al objeto del mismo, deberá ser realizado previa despersonalización de cualquier dato sensible que se haya consignado en dicho documento.

1. No se advierte incompatibilidad o conflicto ético para la emisión del presente criterio, en tanto que los temas indicados no inciden en los derechos subjetivos de los suscribientes, ni hay vínculos de ningún tipo con la persona sobre la cual gira el análisis del informe.

1. El presente criterio se emite con base a la consulta realizada, por lo que es responsabilidad de la unidad requirente precisar y delimitar la o las consultas formuladas a esta Dirección.”

- 0 -
Documentación adjunta:



En sesión N° 79-17 del Consejo Superior celebrada el 29 de agosto del año 2017, artículo XXXIV, se tomó nota del oficio Nº 3972-DE-2017 de la Dirección Ejecutiva en que hizo de conocimiento el Nº 0552-PI-2017 del Departamento Financiero Contable, sobre cómo los problemas de liquidez del Ministerio de Hacienda están impactando al Fondo de jubilaciones y Pensiones, así como las medidas adoptadas por el Comité de Inversiones y hacerlo de conocimiento de la Corte Plena y de las Asociaciones Gremiales y Sindicatos del Poder Judicial. Se dejó constancia que a raíz del no pago por parte del citado Ministerio, el Departamento Financiero Contable ha tomado las previsiones para hacer las reservas de liquidez hasta diciembre del año 2017, con el fin de realizar el pago oportuno de los aguinaldos. También se solicitó a la Dirección Ejecutiva que gestionara lo correspondiente al cobro de intereses de las sumas que se dan cuenta.
Luego, en sesión del Consejo Superior N° 53-18 celebrada el 12 de junio de 2021, artículo XVI, se autorizó a la Dirección Ejecutiva para que iniciara negociaciones con la Tesorería Nacional, para la suscripción del Convenio Interinstitucional que se propone. 
También se le reiteró al Ministerio de Hacienda el cobro de intereses en favor del Fondo de Jubilaciones y Pensiones por pago tardío de aportes patronales y estatales, por la suma de ¢ 48.014.537,18 (cuarenta y ocho millones catorce mil quinientos treinta y siete colones con dieciocho céntimos), correspondientes a los intereses generados.


- 0 -
Se acordó: 1) Tener por recibido el oficio N° DJ-AJ-C-429-2021 del 5 de agosto de 2021, suscrito por el Máster Rodrigo Alberto Campos Hidalgo y la licenciada Silvia E. Calvo Solano, por su orden Director Jurídico y Coordinadora interinos del Área de Análisis Jurídico, mediante el cual brindan criterio en relación con el depósito de los intereses por el atraso en la cancelación de los aportes patronales – estatales del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. 2) Se procede con el archivo del presente criterio ya que corresponde a un asunto de vieja data y perdió interés, por recomendación de la asesoría legal externa. Se declara acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268705]ARTÍCULO VII
Documento N° 1033-2021
Mediante el oficio número 054CJ-2021 del 10 de agosto de 2021, el máster Oslean Mora Valdez y el licenciado Fabián Salas Fernández, por su orden, Director interino de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y Jefe de Procedo Financiero Contable, remitieron el siguiente informe:

	“INFORME DE ASIGNACIÓN DE BENEFICIO PARA JUBILACIÓN 
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Solicitud de Jubilación presentada por MARVIN RODRIGO DE LA SOLANO ULLOA, cédula Nº 03-0237-0261, a partir del 16 de septiembre del 2021.
	

	Al 15 de septiembre del 2021, el señor MARVIN RODRIGO DE LA SOLANO ULLOA habrá laborado para este Poder por espacio de 20 años, 11 meses, 5 días. 
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	TOTAL TIEMPO SERVIDO:
	20 años, 11 meses, 5 días. 
	

	
	
	

	TOTAL TIEMPO RECONOCIDO:
	0 años, 0 meses, 0 días. 
	

	
	
	

	TOTAL GENERAL:
	20 años, 11 meses, 5 días. 
	

	
	
	

	EDAD:
	61 años, 11 meses, 2 días. 
	

	
	
	

	ÚLTIMO CARGO EN PROPIEDAD:
	AUXILIAR DE SERVICIOS GENERALES 2 
	

	NÚMERO DE PUESTO EN PROPIEDAD:
	108556
	

	
	
	

	ÚLTIMO CARGO DESEMPEÑADO:
	TÉCNICO JUDICIAL 3, SALA CONSTITUCIONAL
	

	
	
	

	PUESTOS DE REAJUSTE:
	TÉCNICO JUDICIAL 3, 100.00 %
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Datos de referencia:
	
	
	
	
	

	ÚLTIMO SALARIO DEVENGADO:
	¢ 1,014,339.25
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	TERCERA PARTE DEL ÚLTIMO SALARIO DEVENGADO:
	¢ 338,079.27 Monto mínimo establecido por la Ley
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	SALARIO PROMEDIO:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	¢ 1,014,248.40
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	NORMA LEGAL:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	"Cálculos hechos de conformidad con lo dispuesto en la Ley Orgánica del Poder Judicial 7333 y sus Reformas."
	

	
	
	
	
	
	
	

	FÓRMULA APLICADA:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	SALARIO PROMEDIO * Años de Servicio del Servidor 
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	= Monto de Jubilación

	
	
	
	
	
	30 años
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	MONTO DE JUBILACIÓN:
	¢ 707,626.09       69.77% del salario promedio de los veinticuatro mejores salarios
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Información adicional:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Se adjunta certificación, que indica si la persona servidora presenta o no, alguna deuda con la institución.
	

	Se adjunta certificación aportada por el Subproceso de Gestión de la Capacitación, donde se indica si la persona servidora mantiene compromisos vigentes por concepto de becas.
	

	Se adjunta certificación en estricto apego a lo normado en el artículo 586 del Código de Trabajo.
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Notificaciones: datos 001
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Consideraciones relevantes:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	El señor Solano Ulloa de acuerdo con la información aportada por la Inspección Judicial, no registra causas disciplinarias en trámite.”
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A esos efectos adjunta el oficio número PJ-DGH-CAP-446-2021 del 29 de julio de 2021, mediante el cual la licenciada Waiman Hin Herrera, Sub Directora de Desarrollo Humano informó que, revisado el control de becas y contratos gestionados por el Subproceso, el servidor Marvin Rodrigo de la Solano Ulloa, Técnico Judicial 3 de la Sala Constitucional no mantiene compromisos vigentes por concepto de becas y capacitación.
Asimismo, se adjunta el oficio número 237-PF-2021, mediante el cual la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, hace constar que; el funcionario judicial Marvin Solano Ulloa, no presenta deudas pendientes en la cuenta Nº 20192-8 (Contaduría Judicial) por concepto de “cuotas ordinarias no aportadas al Fondo de Socorro Mutuo” por reconocimiento de tiempo servido fuera del Poder Judicial, o sumas pagadas de más por el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
Por otra parte, se adjunta constancia emitida por el Tribunal de la Inspección Judicial a las siete horas cuarenta y ocho minutos del tres de agosto de dos mil veintiuno en que se hace constar que revisados los registros que se llevan en ese despacho no se tiene procesos disciplinarios en trámite a nombre del señor Marvin Solano Ulloa.
El MPM. Oslean Mora Valdez, Director a.i. de la JUNAFO desea realizar la siguiente aclaración con respecto a los cálculos presentados en la jubilación de referencia:
“La Ley N°. 9544 publicada del 22 de mayo de 2018 en la Gaceta N°. 89-2018, incluía lo referido al transitorio VI, mediante el cual se estableció la posibilidad de que las personas funcionarias judiciales que cumplan requisitos dentro de los siguientes 18 meses se acojan a las condiciones vigentes de la Ley N°. 7333 (anterior Ley), según se puede apreciar a continuación: 

“TRANSITORIO VI- Los servidores judiciales que cumplan con los requisitos para adquirir el derecho a la pensión según lo establecía el texto del título IX de la Ley N.º 7333, de 5 de mayo de 1993, dentro de los dieciocho meses posteriores a la promulgación de la presente ley, podrán pensionarse al amparo de las disposiciones establecidas en el mencionado texto.”

De tal manera, cualquier persona funcionaria judicial que antes del 22 de noviembre del 2019 (finaliza el plazo de 18 meses establecidos en el transitorio), cumpla requisitos para acogerse a una jubilación ya sea ordinaria o anticipada, tendrá derecho a realizarlo con las condiciones que indicaba la Ley N°. 7333 (anterior). Sobre este particular, es de vital importancia resaltar que, el transitorio sexto indica expresamente “…según lo establecía el texto del título IX de la Ley N.º 7333…”, en razón de lo cual rescata el cumplimiento de cualquiera de los artículos del título IX de la anterior Ley (N°. 7333) y no se circunscribe únicamente a los requisitos de una jubilación ordinaria. Tomando en consideración lo antes expuesto, conviene destacar que la anterior normativa establecía en su artículo N°. 225 la posibilidad de una jubilación anticipada, con las reglas específicas aplicables, según las condiciones que a continuación se destacan:

“Artículo 225.- Si no se cumpliere con la edad o el número de años de servicio citado, la jubilación se calculará en la siguiente forma:

1. Si el retiro se produjere al cumplir treinta o más años de servicio, pero sin haber cumplido los sesenta años de edad, la jubilación se calculará en proporción a la edad del servidor. Para fijarla, se multiplicará el monto del salario promedio, según la regla del artículo 224, por la edad del servidor y el producto se dividirá entre sesenta; el resultado de esta operación constituirá el monto de la jubilación.
1. Si el retiro se produjere al cumplir el servidor sesenta o más años de edad, pero antes de cumplir treinta años de servicio, la jubilación se acordará en proporción a los años laborados, siempre que el número de años servidos no sea inferior a diez. Para fijarla, se multiplicará el monto del salario promedio indicado en el artículo anterior por el número de años servidos y el producto se dividirá entre treinta; el resultado será el monto de la jubilación.”

De tal manera, cabe destacar que para el caso de análisis la persona gestionante cumple con el requisito establecido en el inciso b) del art. 225, por cuanto antes del 22 de noviembre de 2019, poseía más de 60 años de edad y más de 10 años de laborar para el Poder Judicial, en razón de lo cual aplica para la tramitación de su jubilación las reglas anteriormente descritas.

Al respecto se debe destacar que el transitorio es claro en afirmar: “Los servidores judiciales que cumplan con los requisitos para adquirir el derecho a la pensión…”, en razón de lo cual el derecho de acogerse a las condiciones de la Ley N°. 7333 lo obtienen las personas funcionarias al momento de cumplir con los requisitos y no significa que deban jubilarse antes de que venza el plazo establecido en el transitorio VI de la Ley N°. 9544. En virtud de lo anterior, existe una población de personas funcionarias activas que actualmente cumplieron los requisitos solicitados por la Ley N°. 7333 antes de finalizar el plazo definido en el transitorio de cita, debido a lo cual podrán acogerse a su derecho jubilatorio al momento que mejor lo estimen, respetándole su derecho, independientemente del momento en que hagan efectivo el mismo; es decir existirán aún durante los próximos años tramitación de jubilaciones que se calcularán con base en las reglas de la Ley N°. 7333 (anterior), debido a la aplicación del transitorio citado.

De igual forma, existen una serie de personas que cumplen sus requisitos jubilatorios con una fecha posterior al 22 de noviembre de 2019 (edad o tiempo servido), en razón de lo cual al quedar descubiertos del transitorio VI de la Ley N°. 9544, dichas personas se deberán ajustar a los nuevos requisitos jubilatorios definidos en la Ley Orgánica del Poder Judicial vigente (aumento de edad y aumento de tiempo servido, entre otros), así sea que, requieran únicamente un día hábil para cumplir los requisitos, sin posibilidad alguna de que la JUNAFO efectúe excepción a dichas reglas.

No omito manifestar que, los cálculos a la fecha tramitados han sido efectuados en estricto apego a las reglas definidas por Ley, según aplique para las diversas personas gestionantes y conforme a las certificaciones respectivas que sobre cada persona funcionaria activa se cuenta en los expedientes de la Dirección de Gestión Humana del Poder Judicial y/o en las certificaciones emitidas por la Dirección General de Contabilidad Nacional. 

Esta aclaración es importante que se considere, para una adecuada interpretación y explicación del tratamiento de las reglas pertinentes aplicables a las personas que se jubilen a la luz de las condiciones señaladas, por cuanto en ocasiones existe confusión dentro de la población afiliada e incluso ha sido necesario explicar las mismas ante la Superintendencia de Pensiones en pasadas oportunidades.”

Tomando en consideración los comentarios y explicaciones anteriores como parte integral de este acuerdo, por mayoría, se acordó: 1.) La JUNAFO destaca que el señor Marvin Rodrigo Solano Ulloa, se jubila bajos los preceptos de la Ley N°. 7333 por cuanto antes del vencimiento del plazo del transitorio VI de la Ley N°. 9544 (22 de noviembre de 2019), había cumplido con el requisito de tener más de 60 años de edad y más de 10 años de servicio para el Poder Judicial, definidos en el artículo 225 inciso b) de la Ley N°. 7333, para optar por las condiciones de una jubilación anticipada, por cuanto puede acogerse a su derecho jubilatorio con las condiciones definidas por dicha ley. 2.) Aprobar los cálculos de la jubilación del señor Marvin Rodrigo Solano Ulloa, Técnico Judicial 3 de la Sala Constitucional, cuya asignación mensual bruta será de ¢707,626.09 (setecientos siete mil seiscientos veintiséis colones con nueve céntimos) menos las deducciones de Ley correspondientes. 3.) Se previene al señor Solano Ulloa, que en el eventual caso que llegare a laborar para otro ente público, se le suspenderá el goce de la jubilación durante el tiempo que esté percibiendo cualquier otro sueldo, según lo establece el artículo 233 de la Ley Orgánica del Poder Judicial. Además, se le informa que tiene imposibilidad de laborar para el sector público, de conformidad con lo normado en el artículo 686 del Código de Trabajo. 4.) Asimismo, se previene al señor Marvin Rodrigo Solano Ulloa, que debe señalar un medio personal para recibir notificaciones ante la Dirección del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, con la advertencia de que en caso de no hacerlo, las resoluciones posteriores le quedarán notificadas con el transcurso de veinticuatro horas de dictadas, conforme lo dispuesto en el artículo 11 de la Ley de Notificaciones Judiciales. 5.) Hacer este acuerdo de conocimiento del Consejo Superior.
La licenciada Ruiz Rojas se abstiene de votar 
La Sala Constitucional, y las Direcciones de Gestión Humana y de la JUNAFO, tomarán nota para los fines consiguientes. Se declara acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268707]ARTÍCULO VIII
Documento N° 1032-2021
En oficio número 045CJ-2021 del 10 de agosto de 2021, el máster Oslean Mora Valdez y el licenciado Fabián Salas Fernández, por su orden, Director interino de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y  Jefe de Procedo Financiero Contable, remitieron el siguiente informe:
	“INFORME DE ASIGNACIÓN DE BENEFICIO PARA JUBILACIÓN 
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Solicitud de Jubilación presentada por ANA RUTH FALLAS GÓMEZ, cédula Nº 01-0512-0770, a partir del 01 de septiembre del 2021.
	

	Al 31 de agosto del 2021, la señora ANA RUTH FALLAS GÓMEZ habrá laborado para este Poder por espacio de 19 años, 8 meses, 14 días. 
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	TOTAL TIEMPO SERVIDO:
	19 años, 8 meses, 14 días. 
	

	
	
	

	TOTAL TIEMPO RECONOCIDO:
	0 años, 0 meses, 0 días. 
	

	
	
	

	TOTAL GENERAL:
	19 años, 8 meses, 14 días. 
	

	
	
	

	EDAD:
	62 años, 1 meses, 28 días. 
	

	
	
	

	ÚLTIMO CARGO EN PROPIEDAD:
	JUEZ 5 , TRIBUNAL DE APELACION DE TRABAJO II CIRCUITO JUDICIAL SAN JOSE
	

	NÚMERO DE PUESTO EN PROPIEDAD:
	55552
	

	
	
	

	ÚLTIMO CARGO DESEMPEÑADO:
	JUEZ 5, TRIBUNAL DE APELACION DE TRABAJO II CIRCUITO JUDICIAL SAN JOSE
	

	
	
	

	PUESTO(S) DE REAJUSTE:
	JUEZ 5 , 100.00 %
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Datos de referencia:
	
	
	
	
	

	ÚLTIMO SALARIO DEVENGADO:
	¢ 4,174,593.27
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	TERCERA PARTE DEL ÚLTIMO SALARIO DEVENGADO:
	¢ 1,391,391.94 (Monto mínimo establecido por la Ley 7333)
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	SALARIO PROMEDIO:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	¢ 4,174,211.24
	

	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	NORMA LEGAL:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	"Cálculos hechos de conformidad con lo dispuesto en la Ley Orgánica del Poder Judicial 7333 y sus Reformas."
	

	
	
	
	
	
	
	

	FÓRMULA APLICADA:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	SALARIO PROMEDIO * Años de Servicio del Servidor 
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	= Monto de Jubilación

	
	
	
	
	
	30 años
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	MONTO DE JUBILACIÓN:
	¢ 2,741,838.38 (65.69% del salario promedio de los veinticuatro mejores salarios)
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Información adicional:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Se adjunta certificación, que indica si la persona servidora presenta o no, alguna deuda con la institución.
	

	Se adjunta certificación aportada por el Subproceso de Gestión de la Capacitación, donde se indica si la persona servidora mantiene compromisos vigentes por concepto de becas.
	

	Se adjunta certificación  en estricto apego a lo normado en el artículo 586 del Código de Trabajo.
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Notificaciones:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Datos 001
	
	
	
	
	
	

	San Ramón de la Unión. Barrio Holandés, casa No.16
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Consideraciones relevantes:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	La señora Fallas Gómez de acuerdo con la información aportada por la Inspección Judicial, no registra causas disciplinarias en trámite.”
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A esos efectos, se adjunta el oficio número 235-PF-2021 del 4 de agosto de 2021, mediante el cual la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, hace constar que; la licenciada Ana Ruth Fallas Gómez, Juez 5 del Tribunal de Apelación de Trabajo del Segundo Circuito Judicial de San José, no presenta deudas pendientes en la cuenta Nº 20192-8 (Contaduría Judicial) por concepto de “cuotas ordinarias no aportadas al Fondo de Socorro Mutuo” por reconocimiento de tiempo servido fuera del Poder Judicial, o sumas pagadas de más por el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
Asimismo, se adjunta el oficio número PJ-DGH-CAP-446-2021 del 	29 de julio de 2021, mediante el cual la licenciada Waiman Hin Herrera, Sub Directora de Desarrollo Humano informó que, revisado el control de becas y contratos gestionados por el Subproceso, la licenciada Ana Ruth Fallas Gómez, no mantiene compromisos vigentes por concepto de becas y capacitación.
Por último, se adjunta constancia emitida por el Tribunal de la Inspección Judicial a las siete horas cuarenta y cinco minutos del tres de agosto de dos mil veintiuno, en que se hace constar que revisados los registros que se llevan en ese despacho no se tiene procesos disciplinarios en trámite a nombre de la licenciada Ana Ruth Fallas Gómez.
El MPM. Oslean Mora Valdez, Director a.i. de la JUNAFO desea realizar la siguiente aclaración con respecto a los cálculos presentados en la jubilación de referencia:
“La Ley N°. 9544 publicada del 22 de mayo de 2018 en la Gaceta N°. 89-2018, incluía lo referido al transitorio VI, mediante el cual se estableció la posibilidad de que las personas funcionarias judiciales que cumplan requisitos dentro de los siguientes 18 meses se acojan a las condiciones vigentes de la Ley N°. 7333 (anterior Ley), según se puede apreciar a continuación: 

“TRANSITORIO VI- Los servidores judiciales que cumplan con los requisitos para adquirir el derecho a la pensión según lo establecía el texto del título IX de la Ley N.º 7333, de 5 de mayo de 1993, dentro de los dieciocho meses posteriores a la promulgación de la presente ley, podrán pensionarse al amparo de las disposiciones establecidas en el mencionado texto.”

De tal manera, cualquier persona funcionaria judicial que antes del 22 de noviembre del 2019 (finaliza el plazo de 18 meses establecidos en el transitorio), cumpla requisitos para acogerse a una jubilación ya sea ordinaria o anticipada, tendrá derecho a realizarlo con las condiciones que indicaba la Ley N°. 7333 (anterior). Sobre este particular, es de vital importancia resaltar que, el transitorio sexto indica expresamente “…según lo establecía el texto del título IX de la Ley N.º 7333…”, en razón de lo cual rescata el cumplimiento de cualquiera de los artículos del título IX de la anterior Ley (N°. 7333) y no se circunscribe únicamente a los requisitos de una jubilación ordinaria. Tomando en consideración lo antes expuesto, conviene destacar que la anterior normativa establecía en su artículo N°. 225 la posibilidad de una jubilación anticipada, con las reglas específicas aplicables, según las condiciones que a continuación se destacan:

“Artículo 225.- Si no se cumpliere con la edad o el número de años de servicio citado, la jubilación se calculará en la siguiente forma:

1. Si el retiro se produjere al cumplir treinta o más años de servicio, pero sin haber cumplido los sesenta años de edad, la jubilación se calculará en proporción a la edad del servidor. Para fijarla, se multiplicará el monto del salario promedio, según la regla del artículo 224, por la edad del servidor y el producto se dividirá entre sesenta; el resultado de esta operación constituirá el monto de la jubilación.
1. Si el retiro se produjere al cumplir el servidor sesenta o más años de edad, pero antes de cumplir treinta años de servicio, la jubilación se acordará en proporción a los años laborados, siempre que el número de años servidos no sea inferior a diez. Para fijarla, se multiplicará el monto del salario promedio indicado en el artículo anterior por el número de años servidos y el producto se dividirá entre treinta; el resultado será el monto de la jubilación.”

De tal manera, cabe destacar que para el caso de análisis la persona gestionante cumple con el requisito establecido en el inciso b) del art. 225, por cuanto antes del 22 de noviembre de 2019, poseía más de 60 años de edad y más de 10 años de laborar para el Poder Judicial, en razón de lo cual aplica para la tramitación de su jubilación las reglas anteriormente descritas.

Al respecto se debe destacar que el transitorio es claro en afirmar: “Los servidores judiciales que cumplan con los requisitos para adquirir el derecho a la pensión…”, en razón de lo cual el derecho de acogerse a las condiciones de la Ley N°. 7333 lo obtienen las personas funcionarias al momento de cumplir con los requisitos y no significa que deban jubilarse antes de que venza el plazo establecido en el transitorio VI de la Ley N°. 9544. En virtud de lo anterior, existe una población de personas funcionarias activas que actualmente cumplieron los requisitos solicitados por la Ley N°. 7333 antes de finalizar el plazo definido en el transitorio de cita, debido a lo cual podrán acogerse a su derecho jubilatorio al momento que mejor lo estimen, respetándole su derecho, independientemente del momento en que hagan efectivo el mismo; es decir existirán aún durante los próximos años tramitación de jubilaciones que se calcularán con base en las reglas de la Ley N°. 7333 (anterior), debido a la aplicación del transitorio citado.

De igual forma, existen una serie de personas que cumplen sus requisitos jubilatorios con una fecha posterior al 22 de noviembre de 2019 (edad o tiempo servido), en razón de lo cual al quedar descubiertos del transitorio VI de la Ley N°. 9544, dichas personas se deberán ajustar a los nuevos requisitos jubilatorios definidos en la Ley Orgánica del Poder Judicial vigente (aumento de edad y aumento de tiempo servido, entre otros), así sea que, requieran únicamente un día hábil para cumplir los requisitos, sin posibilidad alguna de que la JUNAFO efectúe excepción a dichas reglas.

No omito manifestar que, los cálculos a la fecha tramitados han sido efectuados en estricto apego a las reglas definidas por Ley, según aplique para las diversas personas gestionantes y conforme a las certificaciones respectivas que sobre cada persona funcionaria activa se cuenta en los expedientes de la Dirección de Gestión Humana del Poder Judicial y/o en las certificaciones emitidas por la Dirección General de Contabilidad Nacional. 

Esta aclaración es importante que se considere, para una adecuada interpretación y explicación del tratamiento de las reglas pertinentes aplicables a las personas que se jubilen a la luz de las condiciones señaladas, por cuanto en ocasiones existe confusión dentro de la población afiliada e incluso ha sido necesario explicar las mismas ante la Superintendencia de Pensiones en pasadas oportunidades.”

Tomando en consideración los comentarios y explicaciones anteriores como parte integral de este acuerdo, por unanimidad, se acordó: 1.) La JUNAFO destaca que la Sra. Ana Ruth Fallas Gómez, se jubila bajos los preceptos de la Ley N°. 7333 por cuanto antes del vencimiento del plazo del transitorio VI de la Ley N°. 9544 (22 de noviembre de 2019), había cumplido con el requisito de tener más de 60 años de edad y más de 10 años de servicio para el Poder Judicial, definidos en el artículo 225 inciso b) de la Ley N°. 7333, para optar por las condiciones de una jubilación anticipada, por cuanto puede acogerse a su derecho jubilatorio con las condiciones definidas por dicha ley. 2.) Aprobar los cálculos de la jubilación de la licenciada Ana Ruth Fallas Gómez, Juez 5 del Tribunal de Apelación de Trabajo del Segundo Circuito Judicial de San José, cuya asignación mensual bruta será de ¢2,741,838.38 (dos millones setecientos cuarenta y un mil ochocientos treinta y ocho colones con treinta y ocho céntimos) menos las deducciones de Ley correspondientes. 3.) Se previene a la señora Fallas Gómez, que en el eventual caso que llegare a laborar para otro ente público, se le suspenderá el goce de la jubilación durante el tiempo que esté percibiendo cualquier otro sueldo, según lo establece el artículo 233 de la Ley Orgánica del Poder Judicial. Además, se le informa que tiene imposibilidad de laborar para el sector público, de conformidad con lo normado en el artículo 686 del Código de Trabajo.  4.) Asimismo, se previene a la licenciada Ana Ruth Fallas Gómez, que debe señalar un medio personal para recibir notificaciones ante la Dirección del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, con la advertencia de que en caso de no hacerlo, las resoluciones posteriores le quedarán notificadas con el transcurso de veinticuatro horas de dictadas, conforme lo dispuesto en el artículo 11 de la Ley de Notificaciones Judiciales. 5.) Hacer este acuerdo de conocimiento del Consejo Superior.
El Tribunal de Apelación de Trabajo del Segundo Circuito Judicial de San José, la Dirección de Gestión Humana y la Dirección de la JUNAFO, tomarán nota para los fines consiguientes. Se declara acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268709]ARTÍCULO IX
Documento N° 253-2020 / 1043-2021
En nota del 12 de agosto de 2021, la señora nombre 001, Pensionada judicial, remitió la siguiente solicitud:
“Acuerdo: No. 10-2020

Por medio del acuerdo antes indicado se otorgaron un 34% a la joven nombre 002 y a la suscrita un 66% de la pensión del fallecido nombre 003.

El día 4 de agosto del presente año la joven cumplió veinticinco años de edad, por dicha condición solicito respetuosamente se traslade ese porcentaje a mi persona.”

-0-
En sesión N° 12-2020 celebrada el 20 de abril del 2020, artículo XVIII, se acogió la solicitud de pensión que formuló la señora nombre 001 y la joven nombre 002, cuya asignación mensual sería equivalente al 80 % del monto de la jubilación que recibía el jubilado judicial al momento de su deceso, de ese 80% se distribuiría de la siguiente forma: un 66 % para la señora nombre 001 y un 34 % para la joven nombre 002, con las deducciones que por ley correspondieran. Lo anterior, en el entendido que el otorgamiento para la señora nombre 001 sería a partir del 27 de agosto de 2019 y en el caso de la joven nombre 002 sería a partir del 19 de mayo de 2019.
[bookmark: _Toc63417772]Luego, en sesión N° 06-2021 celebrada el 08 de febrero de 2021, artículo VIII, se tuvo por conocida la gestión presentada por la señora nombre 001, en nota del 28 de enero de 2021, mediante la que solicitó que el porcentaje de pensión que recibía la joven nombre 002, se le trasladara. Asimismo, se dispuso; hacer de conocimiento de la gestionante que la beneficiaria nombre 001conforme la revisión en el Sistema del Tribunal Supremo de Elecciones, indicó que la joven nombre 001 tenía 24 años cumplidos, motivo por el cual, se mantenía como beneficiaria del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, por lo que no era posible acceder a su solicitud.
Por mayoría, se acordó: 1) Tener por conocida la gestión presentada por la señora nombre 001, en nota del 28 de enero de 2021, mediante la que solicita que el porcentaje de pensión que recibía la joven nombre 002, se le traslade. 2) Previo a resolver remitir la gestión al Departamento de Trabajo Social y Psicología, para que se realice el estudio socioeconómico respectivo, de conformidad con el artículo 229 de la Reforma a la Ley Orgánica del Poder Judicial (N° 9544) que en lo que interesa indica: “…Las asignaciones que caduquen acrecerán proporcionalmente las de los demás beneficiarios que se mantienen vigentes, a solicitud de ellos y siempre y cuando los requieran, previo estudio de trabajo social y aprobación de la Junta Administrativa del Fondo.”
La integrante Moya Aguilar vota por denegar la solicitud dado que de conformidad con el artículo 229 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, la persona que deja de percibir la pensión no formaba parte del grupo familiar gestionante.
[bookmark: _Toc80268711]ARTÍCULO X
Documento N° 420-2021 / 1055-2021
Mediante el oficio número PJ-DGH-SAS-3287-2021 del 29 de julio de 2021, la máster Roxana Arrieta Meléndez y las licenciadas Olga Guerrero Córdoba y Maureen Siles Mata, por su orden, Directora interina de Gestión Humana, Subdirectora interina de Administración Humana y Jefa de Administración Salarial, remitieron el siguiente informe:
“Mediante oficio N° 334-21, se nos comunica lo acordado en la sesión N° 13-21 del 22 de marzo de 2021, artículo IX, que señala lo siguiente:

“1) Tener por recibida la gestión del licenciado Steven Manuel Esquivel Fernández, Profesional en Informática, mediante correo electrónico remitido en fecha 12 de marzo de 2021. 2) Suspender el rebajo del 10% mensual para pagar la deuda que tiene el licenciado Steven Manuel Esquivel Fernández con el Fondo de Pensiones del Poder Judicial, en razón del reconocimiento para efectos de anualidades y jubilación, por el tiempo servido en la institución indicada, a partir de abril del 2021. 3.) Solicitar a la Dirección de Gestión Humana indique a cuánto tiempo de servicio reconocido, corresponde la suma dineraria aportada por concepto de cuotas, por el señor Steven Manuel Esquivel Fernández para cancelar su deuda con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial, producto del reconocimiento de tiempo servido aprobado. En el entendido que no le será reintegrada suma alguna, sino que será aplicada de forma integral al tiempo de servicio reconocido para efectos de jubilación.”

Al respecto, se presenta la información correspondiente:

1. Inicialmente resulta necesario traer a colación el antecedente del reconocimiento que fue aprobado por el Consejo Superior en el año 2019:

	Reconocimiento inicial

	Número de estudio
	Tiempo total reconocido para efectos de anualidades y jubilación
	Acta del Consejo Superior en la que se aprobó el reconocimiento

	2019088
	6 años, 10 meses y 1 día.
	Sesión Nº 092 - 2019 del 22 de octubre del 2019, articulo LXVIII

	
	
	
	



Tal y como se puede observar, el Consejo Superior aprobó reconocer para efectos de anuales y jubilación al servidor Esquivel Fernández 6 años, 10 meses y 1 día laborados para el Banco Crédito Agrícola de Cartago, tiempo por el cual debía reintegrar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial un monto total de ¢14,136,822.81.

1. Ahora bien, al momento del cese comunicado mediante oficio N°334-21, el servidor había reintegrado un monto total de ₡ 2,384,171.48, de conformidad con lo indicado por los compañeros de la Unidad de Tesorería – Proceso Financiero de la JUNAFO.

1. [bookmark: _Hlk77237715]En concordancia con lo anterior, se procedió a calcular lo proporcional al monto reintegrado, y del análisis se desprende que quedará reconocido para efectos de jubilación un tiempo total de 1 año, 3 meses y 4 días, por los cuales el señor Rivera Rodríguez (SIC) debe reintegrar un monto de ₡ 2,385,512.64, es decir, aún la Unidad de Tesorería del Proceso Financiero de la JUNAFO debe gestionar la recuperación ₡ 1341.16, siendo esta la diferencia existente entre el monto actualmente reintegrado por el servidor y el monto total de la deuda por el citado reconocimiento. 

1. Finalmente, se señala que se procede a realizar el ajuste del estudio 2019088 en los términos del presente informe. 

(…).”
-0-


[bookmark: marca8][bookmark: marca9]En sesión de Consejo Superior Nº 92-2019 celebrada el 22 de octubre de 2019, artículo LXVIII, se dispuso reconocer para efectos de anualidades y jubilación al licenciado Steven Manuel Esquivel Fernández, Profesional en Informática 2 de la Sección de Delitos Informáticos, 6 años, 10 meses y 1 día, laborados para el Banco Crédito Agrícola de Cartago, a partir del 23 de enero del 2019, con la obligación de reintegrar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial la suma de ¢ 14.136.822,81 (catorce millones ciento treinta y seis mil ochocientos veintidós colones con ochenta y un céntimos).
[bookmark: _Toc67315541]Luego, en oficio número 13-2021 celebrada el 22 de marzo del 2021, artículo IX, se suspendió el rebajo del 10% mensual para pagar la deuda que tiene el licenciado Steven Manuel Esquivel Fernández con el Fondo de Pensiones del Poder Judicial, en razón del reconocimiento para efectos de anualidades y jubilación, por el tiempo servido en la institución indicada, a partir de abril del 2021. Asimismo, se solicitó a la Dirección de Gestión Humana indique a cuánto tiempo de servicio reconocido, corresponde la suma dineraria aportada por concepto de cuotas, por el señor Steven Manuel Esquivel Fernández para cancelar su deuda con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial, producto del reconocimiento de tiempo servido aprobado, en el entendido que no le será reintegrada suma alguna, sino que será aplicada de forma integral al tiempo de servicio reconocido para efectos de jubilación.
- 0 -
Por unanimidad, se acordó: 1.) Tener por recibido el informe N° PJ-DGH-SAS-3287-2021 del 29 de julio de 2021, suscrito por la máster Roxana Arrieta Meléndez, Directora interina de Gestión Humana, la licenciada Olga Guerrero Córdoba, Subdirectora interina de Administración Humana, y la licenciada Maureen Siles Mata, Jefa de Administración Salarial. 2.) Aprobar el ajuste del estudio 2019088 conforme se indica, sobre el tiempo reconocido para efectos de jubilación, del servidor Steven Manuel Esquivel Fernández. 3.) En razón de que se calculó lo proporcional al monto reintegrado y del análisis se desprendió que quedaría reconocido para efectos de jubilación un tiempo de 1 año, 3 meses y 4 días, por los cuales el señor  Esquivel Fernández debe reintegrar un monto de ₡ 2,385,512.64, en ese sentido, deberá la Unidad de Tesorería del Proceso Financiero de la JUNAFO, gestionar la recuperación de ₡ 1,341.16, siendo esta la diferencia existente entre el monto actualmente reintegrado por el servidor y el monto total de la deuda por el citado reconocimiento. 4.) Hacer este acuerdo de conocimiento del servidor Esquivel Fernández, para que tenga conocimiento del monto a cobrar para ajustar la diferencia por reconocimiento de tiempo. 5.) Las Direcciones de Gestión Humana y de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tomarán nota para lo que corresponda. Se declara acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268713]ARTÍCULO XI 
Documento N° 1028-21

[bookmark: _Hlk80262747]	En sesión N° 21-2016 celebrada el 03 de marzo de 2016, artículo XXIX, el Consejo Superior del Poder Judicial, reconoció para efectos de anualidades y jubilación al servidor Herbey David Segura Madrigal, Custodio de Detenidos de la Unidad de Cárceles del Segundo Circuito Judicial de San José, 9 años, 7 meses y 19 días, laborados para el Ministerio de Seguridad Pública, a partir del 23 de noviembre del 2015, con la obligación de reintegrar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial la suma de ¢23,735,045.41 (veintitrés millones setecientos treinta y cinco mil cuarenta cinco colones con cuarenta y un céntimos), que se le deducirá de su salario en el tanto de 10% mensual hasta la cancelación total.
	El servidor Herbey David Segura Madrigal, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, mediante nota del 10 de agosto de 2021, manifestó lo siguiente: 
 “Quien suscribe Herbey David Segura Madrigal, cedula (valor 1), mayor, casado, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José de San José, expongo y solicito lo siguiente:

Primero:

Ingresé a laborar para el Poder Judicial, propiamente al Organismo de Investigación Judicial de San José, como Custodio de Detenidos, en fecha 20 de octubre del 2015. Siendo mi anterior trabajo, en el Ministerio de Seguridad Pública, por un período de 09 años y 3 meses, aproximadamente.

Segundo:

Al ingresar al Poder Judicial, me comentaron varios compañeros que, si quería tener derecho a pensión del cien por ciento, como toda la población judicial activa del Poder Judicial; cumpliendo 30 años de servicio, debía equiparar las cuotas correspondientes al Fondo de Jubilación, del tiempo servido en el Ministerio de Seguridad Pública, por ello, me comunique con personal de Gestión Humana, para realizar dicha gestión, pues el fin era jubilarme y/o pensionarme con los 30 años de servicio y/o 51 años de edad; partiendo que tenía más de 09 años laborando para el Ministerio de Seguridad Pública (mismo patrono Estado). Ante ello, autoricé, el rebajo adicional a mi salario, por un monto del diez por ciento (10%) en relación a cada salario recibido.
 
Se incluye captura de pantalla del desglosé de planilla quincenal, el cual hace efectivo el pago aquí indicado el cual sale reflejado un cobro por quincena como obligación por cobrar –RTSFPJ (%)-CP-FJP.
 
Tercero:
No obstante, y como es de conocimiento público, en fecha 22/05/2018 (Gaceta N° 89), entró en vigencia la Ley N° 9544, que reformó la Ley Orgánica del Poder Judicial (7333), propiamente el artículo 224.
 
Los servidores judiciales con veinte o más años de servicio en el Poder Judicial podrán acogerse a una jubilación ordinaria igual a un ochenta y dos por ciento (82%) del promedio de los últimos veinte años de salarios mensuales ordinarios devengados en su vida laboral, actualizados según el índice de precios al consumidor (IPC), definido por el Instituto Nacional de Estadística y Censos (INEC), siempre y cuando hayan cumplido sesenta y cinco años de edad y hayan trabajado al menos treinta y cinco años.

 Lo cual significó, que, con tal reforma, mi expectativa de una jubilación con los 30 años de servicio y 51 de edad, desapareció, siendo ahora de 65 años de servicio, siempre y cuando tenga los 35 años de servicio público. -

Por lo que, no hay necesidad hoy día de mi parte, de equiparar el fondo de pensión; puesto que con los años demás que tengo que laborar, se solventará el pago para la pensión.

 Sin dejar de lado, que ya no voy a gozar del 100% de pensión, cuando me jubile, como se pretendía. Tal y como estaba la ley, cuando ingresé a laborar al Poder Judicial y, se me indicó por parte de Gestión Humana.

 Razones, además, por las cuales autoricé el rebajo demás a mi salario, para ponerme al día con el régimen de Pensiones del Poder Judicial, existente en ese momento.

Petitoria:

 En razón de lo esbozado, solicitó a los miembros del Honorable Consejo Superior, se ordene cesar el cobro e informar al departamento de salarios, en relación al dinero por pago para compensar pensión; ya que, con la reforma a la ley, no sólo, no voy a recibir el 100% de la pensión estipulada en ese momento; sino, además, se me obliga cotizar hasta los 65 años de edad, para obtener mi derecho a pensión. Cuando esa expectativa era de 30 años de servicio y 51 años de edad.

Solicito, además, se me reintegre el monto cancelado hasta el momento, el cual era utilizado para equiparar dicho rubro siendo que ya no gozo de la posibilidad de obtener el cien por ciento de la pensión al momento de mi jubilación.
 
Beneficio que quedó descartado, desde el momento de entrada en vigencia de la ley citada y, que, en mi caso particular, se me debió dejar de cobrar, con la sola entrada en vigencia; pero que aún se me sigue cobrando.

Para notificaciones señalo, los correos electrónicos datos 001, además se me puede contactar al celular datos 002

Para lo que corresponda adjunto este mismo escrito de manera escaneada con mi firma, así como copia de mi cédula y el desglose de mi salario donde indica dicho rebajo.

Por último, solicito de manera respetuosa se me dé una respuesta a este correo dentro de los plazos de ley establecidos para tales efectos.”
  

-0-  

Por unanimidad, se acordó: 1.) Tener por recibida la gestión del servidor judicial Herbey David Segura Madrigal, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, mediante nota del 10 de agosto de 2021. 2) Suspender el rebajo del 10% mensual para pagar la deuda que tiene el servidor Segura Madrigal con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en razón del reconocimiento para efectos de jubilación, por el tiempo servido en la institución indicada, a partir del mes de octubre de 2021. 3.) Solicitar a la Dirección de Gestión Humana acredite el tiempo de servicio reconocido, que corresponde por la suma dineraria aportada por concepto de cuotas, por el señor Herbey David Segura Madrigal para cancelar su deuda con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en el entendido que no le será reintegrada suma alguna, sino que será aplicada de forma integral al tiempo de servicio reconocido para efectos de jubilación, en razón del tiempo acreditado.
La Dirección de Gestión Humana y la Dirección de la Junta Administradora, tomarán nota para lo que corresponda. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268715]ARTÍCULO XII
Documento N° 1036-2021

	En sesión del Consejo Superior N° 50-2015 celebrada el 28 de mayo de 2015, artículo XIV,  Reconocer para efectos de anualidades y jubilación al servidor Adán Mendoza González, Agente de Protección de la Unidad de Protección de Víctimas y Testigos, 9 años y 3 meses, laborados para el Ministerio de Justicia y Paz, a partir del 3 julio de 2014, con la obligación de reintegrar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial la suma de ¢14.190.167,68 (catorce millones ciento noventa mil ciento sesenta y siete colones con sesenta y ocho céntimos), que se le deducirá de su salario en el tanto de 10% mensual hasta la cancelación total.
El servidor Adán Mendoza González, Agente de Protección a Víctimas y Testigos del Organismo de Investigación Judicial de San José, mediante nota del 12 de agosto de 2021, manifestó lo siguiente:
“Quien suscribe Adán Mendoza González mayor, casado, Agente de Protección a Víctimas y Testigos del OIJ de San José, cédula de identidad 701540861; expongo y solicito lo siguiente: 

Primero: 

Ingresé a laborar para el Poder Judicial, propiamente al Organismo de Investigación Judicial de San José, como Agente de protección de víctimas y testigos, en fecha 01 de mayo del 2014. Siendo mi anterior trabajo, en el Ministerio de Justicia y Paz, por un período de 9 años y 03 meses. 

Segundo: 

Al ingresar al Poder Judicial, me comentaron varios compañeros que, si quería tener derecho a pensión del cien por ciento, como toda la población judicial activa del Poder Judicial; cumpliendo 30 años de servicio, debía equiparar las cuotas correspondientes al Fondo de Jubilación, del tiempo servido en el Ministerio de Justicia y Paz, por ello, me comuniqué con personal de Gestión Humana, para realizar dicha gestión, pues el fin era jubilarme y/o pensionarme con los 30 años de servicio y/o 49 años de edad; partiendo que tenía más de 9 años laborando para el Ministerio de Justicia y Paz (mismo patrono Estado). Ante ello, autoricé, el rebajo adicional a mi salario, por un monto del diez por ciento en relación a cada salario recibido. 

Se incluye captura de pantalla del desglosé de planilla quincenal, el cual hace efectivo el pago aquí indicado. 

Tercero: 

No obstante, y como es de conocimiento público, en fecha 22/05/2018 (Gaceta N° 89), entró en vigencia la Ley N° 9544, que reformó la Ley Orgánica del Poder Judicial (7333), propiamente el artículo 224. 

Los servidores judiciales con veinte o más años de servicio en el Poder Judicial podrán acogerse a una jubilación ordinaria igual a un ochenta y dos por ciento (82%) del promedio de los últimos veinte años de salarios mensuales ordinarios devengados en su vida laboral, actualizados según el índice de precios al consumidor (IPC), definido por el Instituto Nacional de Estadística y Censos (INEC), siempre y cuando hayan cumplido sesenta y cinco años de edad y hayan trabajado al menos treinta y cinco años. 

Lo cual significó que, con tal reforma, mi expectativa de una jubilación con los 30 años de servicio y 49 de edad desapareció, siendo ahora de 65 años de servicio, siempre y cuando tenga los 35 años de servicio público. - Por lo que, no hay necesidad hoy día de mi parte, de equiparar el fondo de pensión; puesto que con los años demás que tengo que laborar, se solventará el pago para la pensión. 

Sin dejar de lado, que ya no voy a gozar del 100% de mí pensión, cuando me jubile como se pretendía. Tal y como estaba la ley, cuando ingresé a laborar al Poder Judicial y se me indicó por parte de Gestión Humana. Razones, además por las cuales autoricé el rebajo demás a mi salario, para ponerme al día con el Régimen de Pensiones del Poder Judicial, existente en ese momento. – 

Petitoria: 

Debido a lo exclamado por mí persona, solicito formal y humildemente a los miembros del Honorable Consejo Superior, se ordene cesar el cobro en relación al dinero por pago para compensar pensión ya que, con la reforma a la ley no sólo, no voy a recibir el 100% de la pensión estipulada en ese momento; sino que, además, se me obliga cotizar hasta los 65 años de edad para obtener mi derecho a pensión. Cuando en su momento, esa expectativa era de 30 años de servicio y 49 años de. 

Solicito, además se me reintegre el monto rebajado hasta el momento, el cual era utilizado para equiparar dicho rubro siendo que ya no gozo de la posibilidad de obtener el cien por ciento de la pensión al momento de mi jubilación.

Beneficio que quedó descartado, desde el momento de entrada en vigencia de la ley citada y que, en mi caso particular, se me debió dejar de cobrar, con la sola entrada en vigencia; pero que aún se me sigue cobrando. – 

Para notificaciones señalo, el correo electrónico amendozago@poder-judicialgo-cr .

-0-  

Por unanimidad, se acordó: 1.) Tener por recibida la gestión del servidor judicial Adán Mendoza González, Agente de Protección a Víctimas y Testigos del Organismo de Investigación Judicial de San José, mediante nota del 12 de agosto de 2021. 2) Suspender el rebajo del 10% mensual para pagar la deuda que tiene el servidor Mendoza González con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en razón del reconocimiento para efectos de jubilación, por el tiempo servido en la institución indicada, a partir del mes de octubre de 2021. 3.) Solicitar a la Dirección de Gestión Humana acredite el tiempo de servicio reconocido, que corresponde por la suma dineraria aportada por concepto de cuotas, por el señor Adán Mendoza González para cancelar su deuda con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en el entendido que no le será reintegrada suma alguna, sino que será aplicada de forma integral al tiempo de servicio reconocido para efectos de jubilación, en razón del tiempo acreditado.
La Dirección de Gestión Humana y la Dirección de la Junta Administradora, tomarán nota para lo que corresponda. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268717]ARTÍCULO XIII
Documento N° 1054-21
[bookmark: _Hlk80258698]En sesión N° 104-16, artículo XLIX, se reconoció para efectos de anualidades y jubilación al servidor Iván Solís Méndez, Custodio de Detenidos de la Sección de Cárceles del Segundo Circuito Judicial de San José, 5 años, 5 meses y 12 días, laborados para el Ministerio de Seguridad Pública, a partir del 15 de junio de 2016, con la obligación de reintegrar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial la suma de ¢7.445.213,05 (siete millones cuatrocientos cuarenta y cinco mil doscientos trece colones con cinco céntimos), que se le deducirá de su salario bruto en el tanto de 10% mensual hasta la cancelación total.
Además, se le previno al señor Iván Solís Méndez que conforme lo dispuso este Consejo en sesión Nº 16-16 del 18 de febrero del 2016, artículo XX, en el momento en que solicite acogerse al beneficio de jubilación debería haber cancelado al Fondo de Jubilaciones y Pensiones la totalidad de la suma determinada por la Dirección de Gestión Humana para el reconocimiento de tiempo servido en otras instituciones del Estado. 
[bookmark: _Hlk80255322][bookmark: _Hlk80258754]El servidor Iván Solís Méndez, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, mediante nota del 16 de agosto de 2021, comunicó:
“Quien suscribe Iván Solís Méndez, cédula 303780297, mayor, casado, vecino de Cartago Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, expongo y solicito lo siguiente:

Primero:

 Ingresé a laborar para el Poder Judicial, propiamente al Organismo de Investigación Judicial de San José, como Custodio de Detenidos, en fecha 5 de mayo del 2016. Siendo que labore con anterioridad en la Municipalidad de Cartago y anterior a esta en el Ministerio de Seguridad Publica esto por casi 9años.

Segundo:

 Al ingresar al Poder Judicial, me comentaron varios compañeros que, si quería tener derecho a pensión del cien por ciento, como toda la población judicial activa del Poder Judicial; cumpliendo 30 años de servicio, debía equiparar las cuotas correspondientes al Fondo de Jubilación, del tiempo servido en el Ministerio de Seguridad Pública, por ello, me comunique con personal de Gestión Humana, para realizar dicha gestión, pues el fin era jubilarme y/o pensionarme con los 30 años de servicio y/o 50 años de edad; partiendo que se me incorporaran los años laborados en las instituciones gubernamentales, (mismo patrono Estado). Ante ello, autoricé, el rebajo adicional a mi salario, por un monto del diez por ciento en relación a cada salario recibido.

 Se incluye captura de pantalla del desglosé de planilla quincenal, el cual hace efectivo el pago aquí indicado el cual sale reflejado un cobro por quincena como obligación por cobrar –RTSFPJ (%)-CP-FJP.

Tercero:

 No obstante, y como es de conocimiento público, en fecha 22/05/2018 (Gaceta N° 89), entró en vigencia la Ley N° 9544, que reformó la Ley Orgánica del Poder Judicial (7333), propiamente el artículo 224.

 Los servidores judiciales con veinte o más años de servicio en el Poder Judicial podrán acogerse a una jubilación ordinaria igual a un ochenta y dos por ciento (82%) del promedio de los últimos veinte años de salarios mensuales ordinarios devengados en su vida laboral, actualizados según el índice de precios al consumidor (IPC), definido por el Instituto Nacional de Estadística y Censos (INEC), siempre y cuando hayan cumplido sesenta y cinco años de edad y hayan trabajado al menos treinta y cinco años.

 Lo cual significó, que, con tal reforma, mi expectativa de una jubilación con los 30 años de servicio y 55 de edad, desapareció, siendo ahora de 65 años de edad siempre y cuando tenga los 35 años de servicio público. -

Por lo que, no hay necesidad hoy día de mi parte, de equiparar el fondo de pensión; puesto que con los años demás que tengo que laborar, se solventará el pago para la pensión.

 Sin dejar de lado, que ya no voy a gozar del 100% de pensión, cuando me jubile, como se pretendía. Tal y como estaba la ley, cuando ingresé a laborar al Poder Judicial y, se me indicó por parte de Gestión Humana. Razones, además, por las cuales autoricé el rebajo demás a mi salario, para ponerme al día con el régimen de Pensiones del Poder Judicial, existente en ese momento.

 Petitoria:

 En razón de lo esbozado, solicitó a los miembros del Honorable Consejo Superior, se ordene cesar el cobro e informar al departamento de salarios, en relación al dinero por pago para compensar pensión; ya que, con la reforma a la ley, no sólo, no voy a recibir el 100% de la pensión estipulada en ese momento; sino, además, se me obliga cotizar hasta los 65 años de edad, para obtener mi derecho a pensión. Cuando esa expectativa era de 30 años de servicio y 55 años de edad.

 Solicito, además, se me reintegre el monto cancelado hasta el momento, el cual era utilizado para equiparar dicho rubro siendo que ya no gozo de la posibilidad de obtener el cien por ciento de la pensión al momento de mi jubilación.

 Beneficio que quedó descartado, desde el momento de entrada en vigencia de la ley citada y, que, en mi caso particular, se me debió dejar de cobrar, con la sola entrada en vigencia; pero que aún se me sigue cobrando.

Agradezco la atención y colaboración brindada

Para notificaciones señalo, el correo electrónico….”

-0-
[bookmark: _Hlk80262658][bookmark: _Hlk80262635]Por unanimidad, se acordó: 1) Tener por recibida la gestión del servidor judicial Iván Solís Méndez, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, mediante nota del 16 de agosto de 2021. 2) Suspender el rebajo del 10% mensual para pagar la deuda que tiene el servidor Solís Méndez con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en razón del reconocimiento para efectos de jubilación, por el tiempo servido en la institución indicada, a partir del mes a partir del mes de octubre del 2021. 3.) Solicitar a la Dirección de Gestión Humana compute a cuánto tiempo de servicio reconocido, que corresponde por la suma dineraria aportada por concepto de cuotas, por el señor Iván Solís Méndez para cancelar su deuda con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. En el entendido que no le será reintegrada suma alguna, sino que será aplicada de forma integral al tiempo de servicio reconocido para efectos de jubilación. 
La Dirección de Gestión Humana y la Dirección de la Junta Administradora, tomarán nota para lo que corresponda. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268719]ARTÍCULO XIV
Documento N° 1052-21
En sesión N° 104-2016 del 15 de noviembre de 2016, artículo XXXIX, se reconoció para efectos de anualidades y jubilación al servidor Gebrini Mauricio Jiménez Jiménez, Custodio de Detenidos de la Sección de Cárceles del Segundo Circuito Judicial de San José., 11 años y 9 días, laborados para el Ministerio de Justicia y Paz, a partir del 20 de abril del 2016, con la obligación de reintegrar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial la suma de ¢16,650,150.06 (dieciséis millones seiscientos cincuenta mil ciento cincuenta colones con seis céntimos), que se le deducirá de su salario bruto en el tanto de 10% mensual hasta la cancelación total.
Además, se le previno a don Mauricio que conforme lo dispuso este Consejo en sesión Nº 16-16 del 18 de febrero del 2016, artículo XX, en el momento en que solicite acogerse al beneficio de jubilación debería haber cancelado al Fondo de Jubilaciones y Pensiones la totalidad de la suma determinada por la Dirección de Gestión Humana para el reconocimiento de tiempo servido en otras instituciones del Estado. 
[bookmark: _Hlk80262231][bookmark: _Hlk80262519]El servidor Gebrini Mauricio Jiménez Jiménez, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, mediante nota del 16 de agosto de 2021, gestionó lo siguiente:
“Quien suscribe Gebrini Mauricio Jiménez Jiménez, mayor, casado, Custodio de Detenidos del segundo circuito judicial de San José, cédula de identidad 7-0146-0009, expongo y solicito lo siguiente: 

Primero: 

Ingresé a laborar para el Poder Judicial, propiamente al Organismo de Investigación Judicial de San José, como Custodio de Detenidos, en fecha 16 de febrero del 2016. Siendo mi anterior trabajo, en el Ministerio de Justicia y PAZ, por un período de11 años y 02 meses. 
 
Segundo: 

 Al ingresar al Poder Judicial, me comentaron varios compañeros que, si quería tener derecho a pensión del cien por ciento, como toda la población judicial activa del Poder Judicial; cumpliendo 30 años de servicio, debía equiparar las cuotas correspondientes al Fondo de Jubilación, del tiempo servido en el Ministerio de Justicia y Paz, por ello, me comunique con personal de Gestión Humana, para realizar dicha gestión, pues el fin era jubilarme y/o pensionarme con los 30 años de servicio y/o 54 años de edad; partiendo que tenía más de 11 años laborando para el Ministerio de Justicia y Paz (mismo patrono Estado). Ante ello, autoricé, el rebajo adicional a mi salario, por un monto del diez por ciento en relación a cada salario recibido. 

 Se incluye captura de pantalla del desglosé de planilla quincenal, el cual hace efectivo el pago aquí indicado el cual sale reflejado un cobro por quincena como obligación por cobrar –RTSFPJ (%)-CP-FJP. 
 
Tercero: 

No obstante, y como es de conocimiento público, en fecha 22/05/2018 (Gaceta N° 89), entró en vigencia la Ley N° 9544, que reformó la Ley Orgánica del Poder Judicial (7333), propiamente el artículo 224. 

 Los servidores judiciales con veinte o más años de servicio en el Poder Judicial podrán acogerse a una jubilación ordinaria igual a un ochenta y dos por ciento (82%) del promedio de los últimos veinte años de salarios mensuales ordinarios devengados en su vida laboral, actualizados según el índice de precios al consumidor (IPC), definido por el Instituto Nacional de Estadística y Censos (INEC), siempre y cuando hayan cumplido sesenta y cinco años de edad y hayan trabajado al menos treinta y cinco años. 

 Lo cual significó, que, con tal reforma, mi expectativa de una jubilación con los 30 años de servicio y 54 de edad, desapareció, siendo ahora de 65 años de edad, siempre y cuando tenga los 35 años de servicio público. 

Por lo que, no hay necesidad hoy día de mi parte, de equiparar el fondo de pensión; puesto que con los años demás que tengo que laborar, se solventará el pago para la pensión. 

 Sin dejar de lado, que ya no voy a gozar del 100% de pensión, cuando me jubile, como se pretendía. Tal y como estaba la ley, cuando ingresé a laborar al Poder Judicial y, se me indicó por parte de Gestión Humana. Razones, además, por las cuales autoricé el rebajo demás a mi salario, para ponerme al día con el régimen de Pensiones del Poder Judicial, existente en ese momento. 
 
 Petitoria: 

 En razón de lo mencionado, solicito a los miembros del Honorable Consejo Superior, se ordene cesar el cobro e informar al departamento de salarios, en relación al dinero por pago para compensar pensión; ya que, con la reforma a la ley, no sólo, no voy a recibir el 100% de la pensión estipulada en ese momento; sino, además, se me obliga cotizar hasta los 65 años de edad, para obtener mi derecho a pensión. Cuando esa expectativa era de 30 años de servicio y 54 años de edad. 

 Solicito, además se me reintegre el monto cancelado hasta el momento, el cual era utilizado para equiparar dicho rubro siendo que ya no gozo de la posibilidad de obtener el cien por ciento de la pensión al momento de mi jubilación. 

 Beneficio que quedó descartado, desde el momento de entrada en vigencia de la ley citada y, que, en mi caso particular, se me debió dejar de cobrar, con la sola entrada en vigencia; pero que aún se me sigue cobrando. 
 
Para notificaciones señalo, el correo electrónico…
 
Por favor dar acuse de recibido al documento. Sin más que informar se despide muy cordialmente.”

-0-
Por unanimidad, se acordó: 1) Tener por recibida la gestión del servidor judicial Gebrini Mauricio Jiménez Jiménez, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, mediante nota del 13 de agosto de 2021. 2) Suspender el rebajo del 10% mensual para pagar la deuda que tiene el servidor Gebrini Jiménez Jiménez con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en razón del reconocimiento para efectos de jubilación, por el tiempo servido en la institución indicada, a partir del mes a partir del octubre de 2021. 3.) Solicitar a la Dirección de Gestión Humana compute a cuánto tiempo de servicio reconocido, que corresponde por la suma dineraria aportada por concepto de cuotas, por el señor Jiménez Jiménez para cancelar su deuda con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. En el entendido que no le será reintegrada suma alguna, sino que será aplicada de forma integral al tiempo de servicio reconocido para efectos de jubilación. 
La Dirección de Gestión Humana y la Dirección de la Junta Administradora, tomarán nota para lo que corresponda. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc69743941][bookmark: _Toc80268721]ARTÍCULO XV
Documento N° 1041-21
En sesión N° 103-21 celebrada el 10 de noviembre de 2016, artículo LXIX, se reconoció para efectos de anualidades y jubilación al servidor Guillermo Oreamuno Sánchez, Custodio de Detenidos de la Sección de Cárceles del Segundo Circuito Judicial de San José,  7 años, 3 meses y 29 días, laborados para el Ministerio de Seguridad Pública, a partir del 28 de julio del 2016, con la obligación de reintegrar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial la suma de ¢12.308.187,06 (doce millones trescientos ocho mil ciento ochenta y siete colones con seis céntimos), que se le deduciría de su salario en el tanto de 10% mensual hasta la cancelación total.
Además, se le previno a don Guillermo que conforme lo dispuso este Consejo en sesión Nº 16-16 del 18 de febrero del 2016, artículo XX, en el momento en que solicitara acogerse al beneficio de jubilación debería haber cancelado al Fondo de Jubilaciones y Pensiones la totalidad de la suma determinada por la Dirección de Gestión Humana para el reconocimiento de tiempo servido en otras instituciones del Estado.
[bookmark: _Hlk80263245][bookmark: _Hlk80263268]El servidor Guillermo Oreamuno Sánchez, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, mediante nota del 13 de agosto de 2021, comunicó:
“Quien suscribe Guillermo Oreamuno Sánchez, mayor, divorciado, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, cédula de identidad 205140094, expongo y solicito lo siguiente:

Primero:

Ingresé a laborar para el Poder Judicial, propiamente al Organismo de Investigación Judicial de San José, como Custodio de Detenidos, en fecha 15 de Julio del 2016. Siendo mi anterior trabajo, en el Ministerio de Seguridad Pública.

Segundo:

Al ingresar al Poder Judicial, me informe que si quería tener derecho a una pensión del cien por ciento tras haber cumpliendo 30 años de servicio, como toda la población judicial activa; debía gestionar el reconocimiento de años servidos en otras instituciones del Estado y debía por lo tanto equiparar las cuotas correspondientes al Fondo de Jubilación, por ello, inicie con los trámites correspondientes, para realizar dicha gestión, la cual quedo en firme mediante sesión del Consejo Superior N O 103-16 del 10-11-2016, articulo LXIX acuerdan reconocer para efectos de anualidades y jubilación 7años, 3 meses y 23 días; por lo que se me efectuaría un rebajo del diez por ciento (10%) al salario devengado mensualmente. A lo que estuve de acuerdo ya que la expectativa era jubilarme y/o pensionarme con los 30 años de servicio y/0 62 años de edad.

Se incluye captura de pantalla del desglosé de planilla quincenal, el cual hace efectivo el pago aquí indicado el cual sale reflejado un cobro por quincena como obligación por cobrar — RTSFPJ

Tercero:

No obstante, y como es de conocimiento público, en fecha 22/05/2018 (Gaceta NO 89), entró en vigencia la Ley N O 9544, que reformó la Ley Orgánica del Poder Judicial (7333), propiamente el artículo 224.Los servidores judiciales con veinte o más años de servicio en el Poder Judicial podrán acogerse a una jubilación ordinaria igual a un ochenta y dos por ciento (82%) del promedio de los últimos veinte años de salarios mensuales ordinarios devengados en su vida laboral, actualizados según el índice de precios al consumidor (IPC), definido por el Instituto Nacional de Estadística y Censos (INEC), siempre y cuando hayan cumplido sesenta y cinco años de edad y hayan trabajado al menos treinta y cinco años.

Lo cual significó que, con tal reforma, mi expectativa de una jubilación ya no se daría con 30 años de servicio y 62, ya que las expectativas de pensión han variado o cambiado al tener que laborar según estipula dicha reforma 35 años por lo que para ese momento tendría 67 años.

Por lo que, no hay necesidad hoy día de mi parte, de equiparar el fondo de pensión y jubilación; puesto que con los años que deberé de laborar demás, se solventaría el pago para la pensión.

Sin dejar de lado, que ya no voy a gozar del 100% de pensión, cuando me jubile, como se pretendía. Tal y como establecía la ley, cuando ingresé a laborar al Poder Judicial.

Petitoria:

En razón de lo esbozado, solicitó a los miembros del Honorable Consejo Superior, se ordene cesar el cobro e informar al departamento de salarios, en relación al dinero por pago para compensar pensión; ya que, con la reforma a la ley, no sólo, no voy a recibir el 100% de la pensión estipulada en ese momento, sino que además se me obliga cotizar hasta los 65 años de edad, para obtener mi derecho a pensión. Cuando esa expectativa era de 30 años de servicio y 62 años de edad.

Solicito además se me reintegre el monto cancelado hasta el momento, el cual era utilizado para equiparar dicho rubro siendo que ya no gozo de la posibilidad de obtener el cien por ciento de la pensión al momento de mi jubilación.

Beneficio que quedó descartado, desde el momento de entrada en vigencia de la ley citada y que en mi caso particular, se me debió dejar de cobrar, con la sola entrada en vigencia; pero que aún se me sigue cobrando.

Para notificaciones señalo, el correo electrónico goreauno@poder-judicial.go.”

-0-
Por unanimidad, se acordó: 1) Tener por recibida la gestión del servidor judicial Guillermo Oreamuno Sánchez, Custodio de Detenidos del Segundo Circuito Judicial de San José, mediante nota del 13 de agosto de 2021. 2) Suspender el rebajo del 10% mensual para pagar la deuda que tiene el servidor Oreamuno Sánchez con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en razón del reconocimiento para efectos de jubilación, por el tiempo servido en la institución indicada, a partir del mes a partir del mes de octubre. 3.) Solicitar a la Dirección de Gestión Humana compute a cuánto tiempo de servicio reconocido, que corresponde por la suma dineraria aportada por concepto de cuotas, por el señor Guillermo Oreamuno Sánchez para cancelar su deuda con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. En el entendido que no le será reintegrada suma alguna, sino que será aplicada de forma integral al tiempo de servicio reconocido para efectos de jubilación. 
La Dirección de Gestión Humana y la Dirección de la Junta Administradora, tomarán nota para lo que corresponda. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc80268725][bookmark: _Toc80268723]ARTÍCULO XVI
Documento N° 691, 1030-2021
El doctor Olman Gerardo Ugalde González, Magistrado Suplente de la Sala Segunda y Juez del Juzgado de Seguridad Social del Primer Circuito Judicial de San José, mediante nota del 11 de agosto de 2021, manifestó lo siguiente:
“Con referencia al acuerdo Nº 105-2021 asumido por la JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL en San José, a las quince horas treinta y ocho minutos del cuatro de agosto del dos mil veintiuno. Y que me fue notificado el 9 de agosto 2021. Previo a referirme al fondo de dicho acuerdo, les hago saber mi preocupación del tiempo que puede conllevar esta consulta, en la Asesoría Jurídica, valorando que lo requerido por mi persona es un simple acto administrativo consistente en solicitar el traslado de mis cotizaciones. Y que en la actualidad la Caja Costarricense de Seguro Social, está tardando entre uno o dos años en trasladar dichos fondos y que en mi caso, deberé esperar todo el tiempo que tarde la consulta en la Asesoría Jurídica. Además, después de que les llegue el pronunciamiento de Asesoría Jurídica, deberé esperar también de uno a dos años más, para que se haga el traslado de las cotizaciones. Esto pece a que ya cumplo el requisito de Ley conforme lo resolvió esa propia Junta administradora. Mi preocupación radica, en que lo que solicite trata de un simple acto administrativo consistente en solicitar el traslado de mis cotizaciones, y que esta es una ineludible obligación de la CCSS, independientemente de que se haga con la actual Ley 9544 o con la Ley modificada 7333. Para tales efectos, conforme se disponía en la Ley modificada 7333 artículo 231 para lo que interesa: …”Sin embargo, en estos casos se aplicarán las siguientes reglas: si el interesado había cotizado en otros regímenes de pensiones, establecidos por otra dependencia o por otra institución del Estado, el Poder Judicial tendrá derecho a exigir - y la respectiva institución o dependencia estará obligada a girar - que el monto de esas cotizaciones sea trasladado al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Este traslado incluye también las sumas depositadas para efecto de la pensión del interesado por el Estado. En el caso de que no hubiese existido esa cotización o que lo cotizado por el interesado y por el Estado no alcanzare el monto correspondiente establecido para el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial, el interesado deberá reintegrar a este Fondo la suma adeudada que, en todos los casos, incluye las cuotas del Estado. Para esos casos, el Consejo Superior del Poder Judicial dará las facilidades necesarias, deduciendo una suma no mayor de un diez por ciento del sueldo, jubilación o pensión cualquiera que sea el número de años servidos en el Poder Judicial.”…

Lo enunciado también se regula en la actual Ley N° 9544 en donde se dispone en el Artículo 226 para lo que interesa:

“…Si el interesado había cotizado en otros regímenes de pensiones establecidos por otra dependencia o por otra institución del Estado, el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, al momento de otorgar la jubilación, tendrá derecho a exigir y la respectiva institución o dependencia estará obligada a girar el monto de esas cotizaciones (obrero, patronal y estatal) mediante una liquidación actuarial. En el caso de que lo cotizado por el interesado, el patrono y el Estado no alcanzará el monto que corresponde al Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial, el interesado deberá reintegrar a este la suma adeudada por las diferencias de cotización actualizadas al valor presente por el índice de precios al consumidor (IPC), definido por el Instituto Nacional de Estadística y Censos (INEC). Además, el interesado deberá cancelar el rendimiento real promedio que se haya obtenido sobre las sumas trasladadas, de haberlas invertido el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial durante el período reconocido.”.

Como puede notarse en ambas leyes se establece el traslado de las cotizaciones al Poder Judicial. Por esa razón es que respetando su decisión aprecio innecesaria la consulta a la Asesoría Jurídica.

Ahora bien, refiriéndome propiamente al acuerdo Nº 105-2021 asumido por la JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL en San José, a las quince horas treinta y ocho minutos del cuatro de agosto del dos mil veintiuno. Y que me fue notificado el 9 de agosto 2021. En dicho acuerdo se dispone:

“Se acordó por unanimidad: 1.) Tener por conocida la consulta del doctor Olman Gerardo Ugalde González, Juez del Juzgado de Seguridad Social del Primer Circuito Judicial de San José, mediante nota del 18 de julio de 2021, relacionada con la deuda que mantiene con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, considerando el traslado que debe efectuar el régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la Caja Costarricense de Seguro Social. 2.) Previamente a resolver lo que corresponda, solicitar a la Dirección Jurídica lo siguiente: a.) Analizar el caso presentado por el doctor Ugalde González, con la finalidad de valorar la viabilidad de la gestión presentada en el presente acuerdo, referente al traslado de cuotas solicitado, de la Caja Costarricense del Seguro Social, al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. b.) Asimismo, en el caso hipotético de que proceda el traslado de cuotas solicitado, deberá la Dirección Jurídica analizar si el señor Ugalde González, se encuentra dentro de los presupuestos contemplado en la Ley Orgánica del Poder judicial, de previo a su reforma, para efectos de decretarle la jubilación. 3.) Deberá la Dirección de la Junta Administradora de este Fondo, remitir a la Dirección Jurídica los antecedentes del presente caso, con la finalidad de que cuenten con los insumos necesarios para la emisión del criterio jurídico. 4.) Hacer el presente acuerdo de conocimiento del doctor Olman Gerardo Ugalde González”

En lo tocante al punto 2.) apartado b.) de dicho acuerdo, que indica:

“Asimismo, en el caso hipotético de que proceda el traslado de cuotas solicitado, deberá la Dirección Jurídica analizar si el señor Ugalde González, se encuentra dentro de los presupuestos contemplado en la Ley Orgánica del Poder judicial, de previo a su reforma, para efectos de decretarle la jubilación.”.

En relación con lo transcrito, me permito indicar que ese tópico en particular ya fue resuelto, por esa propia Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. En sesión N° 25-2021 celebrada el 14 de junio del 2021, artículo IV, cuando se resolvió mi recurso de reconsideración y esa Junta estableció:

“Analizada la gestión anterior, así como el antecedente supracitado, se acuerda por unanimidad: 1.) Tener por recibida la gestión presentada por el doctor Olman Gerardo Ugalde González, magistrado suplente de la Sala Segunda y en su condición de Juez del Juzgado de Seguridad Social, en nota de 31 de mayo de 2021. 2.) Acoger parcialmente el recurso de reconsideración en cuanto a que efectivamente le aplican los preceptos de la Ley Orgánica anterior (7333), por lo que al cumplir con los 5 años de laborar de forma continua podrá acceder a dichos beneficios. 3.) Comunicar al señor Ugalde González, que esta Junta no podrá acceder a su petición de aprobar el beneficio de jubilación hasta tanto no se cancele la deuda que mantiene con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones, según lo dispuso el Consejo Superior al aprobar el reconocimiento de tiempo servido en sesión N° 78-2018 celebrada el 4 de septiembre de 2018, artículo LXXXVIII. 4.) Hacer el presente acuerdo de la Dirección de JUNAFO, así como del señor Ugalde González.”. Dicho acuerdo se encuentra debidamente comunicado y firme. La negrita es suplida.

De lo transcrito queda claro que conforme ya lo resolvió esa Junta me aplican los preceptos de la Ley Orgánica anterior 7333. Y por tal motivo la consulta de este tópico resulta confusa y acorde lo comentado el punto en comentario ya fue resuelto por esa propia Junta Administradora.

Por tal razón y conforme lo expuesto, solicito aclarar y adicionar el acuerdo que fue remitido a consulta de la Asesoría Jurídica, conforme fue resuelto en sesión N° 25-2021 celebrada el 14 de junio del 2021, artículo IV. En donde se dispuso “efectivamente le aplican los preceptos de la Ley Orgánica anterior (7333.”

- 0 -
En sesión del Consejo Superior N°78-2018 celebrada el 04 de setiembre de 2018, artículo LXXXVIII, se reconoció para efectos de anualidades y jubilación al doctor Olman Gerardo Ugalde González, Juez de Trabajo del Segundo Circuito Judicial de San José, 30 años, 4 meses y 28 días, laborados Banco Central de Costa Rica, a partir del 28 de setiembre de 2016.
Posteriormente, en sesión N° 25-2021 del 14 de junio de 2021, artículo IV, se tomó el acuerdo que en su parte dispositiva indicó:
“Analizada la gestión anterior, así como el antecedente supracitado, se acuerda por unanimidad: 1.) Tener por recibida la gestión presentada por el doctor Olman Gerardo Ugalde González, magistrado suplente de la Sala Segunda y en su condición de Juez del Juzgado de Seguridad Social, en nota de 31 de mayo de 2021. 2.) Acoger parcialmente el recurso de reconsideración en cuanto a que efectivamente le aplican los preceptos de la Ley Orgánica anterior (7333), por lo que al cumplir con los 5 años de laborar de forma continua podrá acceder a dichos beneficios. 3.) Comunicar al señor Ugalde González, que esta Junta no podrá acceder a su petición de aprobar el beneficio de jubilación hasta tanto no se cancele la deuda que mantiene con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones, según lo dispuso el Consejo Superior al aprobar el reconocimiento de tiempo servido en sesión N° 78-2018 celebrada el 4 de septiembre de 2018, artículo LXXXVIII. 4.) Hacer el presente acuerdo de la Dirección de JUNAFO, así como del señor Ugalde González.”

-0-

	Seguidamente, en sesión N° 31-2021 celebrada el 28 de julio de 2021, artículo V, se tuvo por conocida la consulta del doctor Olman Gerardo Ugalde González, Juez del Juzgado de Seguridad Social del Primer Circuito Judicial de San José, mediante nota del 18 de julio de 2021, relacionada con la deuda que mantiene con el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, considerando el traslado que debe efectuar el régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la Caja Costarricense de Seguro Social. Y se solicitó a la Dirección Jurídica que analizara el caso expuesto con la finalidad de valorar la viabilidad de la gestión referente al traslado de cuotas solicitado; entre otras cosas.
Por unanimidad, se acordó: Se rechaza la solicitud del señor Olman Gerardo Ugalde González, toda vez que esta Junta Administradora se encuentra a la espera del informe solicitado a la Dirección Jurídica en sesión N° 31-2021 celebrada el 28 de julio de 2021, artículo V, motivo por el cual no es posible emitir ningún pronunciamiento al respecto y por tanto se deniega la solicitud de aclaración y adición. Se declara acuerdo firme. 
ARTÍCULO XVII
Documento N° 211-21, 1057-2021
En sesión N° 29-2021 celebrada el 12 de julio de 2021, artículo III, se tomó el acuerdo que literalmente dice:
Se acuerda por unanimidad: 1.) Tener por recibida la nota remitida por el jubilado judicial Alfredo Jones León, mediante correo electrónico del 20 de julio de 2021, en la que indica que la información que ha sido solicitada y remitida por la Junta Administradora no está completa. 2.) Comunicar al señor Jones León, que se le entregará la información solicitada con corte al 31 de Julio del presente año, lo anterior para dar cumplimiento al mandato emitido por el órgano Constitucional, sin embargo, en lo sucesivo, deberá extraer la información requerida de las actas que se publican en la página oficina de esta Junta Administradora. 3.) Deberá la Secretaría General de la Corte, en adelante, cuando se publiquen las actas de esta Junta Administradora, adicionar en las mismas los montos brutos de las jubilaciones y pensiones (no así los montos líquidos), así como el nombre de la persona beneficiaria, lo anterior de conformidad con el voto emitido por la Sala Constitucional N° 13200-2021, dentro del expediente N° 21-008726-0007-CO, en donde indica que “…por lo que procede declarar con lugar el recurso contra la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, sin demérito de advertir, en aplicación mutatis mutandi de lo resuelto en cuanto a salarios, que si bien el ciudadano tiene derecho a conocer la información individualizada relativa a las pensiones de los funcionarios públicos (incluyendo el monto bruto percibido), no existe un derecho a conocer el desglose de las deducciones aplicadas a una pensión en específico ni el monto líquido o neto que el jubilado recibe por concepto de pensión.” (El subrayado no es del original). Asimismo, cuando se comuniquen los acuerdos relativos a jubilaciones y pensiones, deberán incluir los montos brutos de los beneficios, suprimiendo los desgloses de las deducciones aplicadas a las mismas, no se debe constatar el monto líquido o neto que el beneficiario recibe por concepto de pensión o jubilación. 4.) Comunicar el presente acuerdo al jubilado judicial Jones León. 5.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.”
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En relación con lo anterior, en nota de fecha 16 de agosto del 2021 el jubilado judicial Alfredo Jones León, presentó lo siguiente: 
“Me refiero al contenido del oficio Nº 0720-2021 de 4 de agosto en curso, mediante el cual me comunican lo dispuesto por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en reunión celebrada el 28 de julio del 2021, artículo III, en los siguientes términos: 

En la reunión de referencia de la Junta se conoció el contenido de mi oficio de 20 de julio del 2021, mediante el cual plantee que la información que he venido solicitando del Fondo, se me suministrara con corte al 31 de julio del 2021, con base en lo dispuesto por la Sala Constitucional en sentencia Nº 2021-013200 dictada a las nueve horas treinta minutos del 11 de junio del 2021; que fuera revisada detalladamente por cuanto conforme demostré la que se me había entregado en dos oportunidades estaba incompleta – aspecto sobre el cual la Junta guardó silencio- y que en vista de la negativa de publicar en las actas de las reuniones de la Junta esa información, se me enviara mes a mes a la cuenta de correo electrónico que indiqué. 

La Junta en la reunión arriba indicada, dispuso entregarme la información solicitada con corte al 31 de julio del 2021 y a su vez, giró instrucciones a la Secretaría de la Corte –que actúa como secretaria de actas de la Junta- para que en las actas de las reuniones que se celebren, asumo, a partir del 1º de agosto en curso, se publique la información de interés por ser pública. Sobre el primer punto, al 16 de agosto del 202, no he recibido la información que se me prometió entregar y han transcurrido 16 días hábiles desde que presenté la gestión y 12 días hábiles desde que la Junta tomó el acuerdo de que se me entregará esa información.  

Esta situación me lleva a preguntar a usted con respeto y consideración, cuándo se cumplirá con el suministro de la información que he solicitado y que la Junta dispuso entregarme. 

En otro orden de ideas, estimo conveniente y necesario, que los reglamentos general del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial aprobado por la Junta en reunión celebrada el 14 de junio del 2021, artículo XI y que a su vez fue aprobado por la Superintendencia de Pensiones mediante resolución Nº SP-R-2090-2021 de 7 de julio del 2021; y el Reglamento que regula los créditos autorizados en el artículo 240 Bis de la Ley Orgánica del Poder Judicial, aprobado por la Junta en reunión celebrada el 24 de mayo del 2021, artículo XI, publicado en el Diario Oficial La Gaceta Nº 110 del 9 de junio del 2021, sean remitidos a toda la población jubilada y pensionada en la forma que lo estimen conveniente, por ser de su interés y así solicito expresamente que se proceda.  

Señalo para recibir notificaciones la cuenta de correo electrónico… ” 
 -0-  
En relación con lo anterior, el máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la JUNAFO, indica que al señor Jones ya se le remitió respuesta a lo solicitado en oficios N° 0039-DJA-2021 del 17 de agosto y N° 0043-DJA.2021 del 20 de agosto del 2021, dado lo anterior, por unanimidad, se acordó: Tener por conocidas las manifestaciones de la Dirección de la Junta Administradora, mediante el cual informa que con oficio N° 0039-DJA-2021 del 17 de agosto de 2021 y 0043-DJA-2021 se brindó respuesta a lo solicitado por el señor Alfredo Jones León. Se declara acuerdo firme. 
[bookmark: _Toc80268727]ARTÍCULO XVIII
Documento N° 1039-2021
	Mediante correo electrónico del 12 de agosto de 2021, el licenciado Adrián Alpízar Alvarado, Defensor Público de Turrialba, manifestó lo siguiente:
“Por este medio les saludo y a la vez les solicito que de conformidad con lo establecido en los artículos 11, 27 y 30 de la Constitución Política se me informe respecto a lo establecido en el Art. 239 de la Ley 9544 que refiere a la cuota que se rebaja del salario a todo el personal judicial, lo siguiente:
 
1) Monto exacto aportado por mi persona desde el primer rebajo hasta el día 11 de octubre del 2019, en que se vota la junta administradora de nuestras pensiones?
2) Monto global o macro aportado por toda la población judicial desde el primer rebajo hasta el día 11 de octubre del 2019, en que se vota la junta administradora de nuestras pensiones?
3) Quién o quiénes han estado manejando dichos fondos públicos?
4) En caso de haberse nombrado un grupo de trabajo, quién o quiénes nombró a dicho grupo de personas?
5) Cuál es destino de dichos fondos públicos y en qué banco se encuentran?
 
Sin otro particular, me despido esperando su respuesta.” 

-0-  

Por unanimidad, se acordó: Remitir la solicitud del licenciado Adrián Alpízar Alvarado, Defensor Público de Turrialba, a la Dirección de la Junta Administradora para que brinde la respectiva respuesta. Se declara acuerdo firme. 
[bookmark: _Hlk80681536]ARTÍCULO XIX
Documento N° 1045-21, 1086-21

En sesión 33-2021, celebrada el 9 de agosto de 2021, artículo XIII, se tomó el acuerdo que literalmente dice: 
“La Presidencia de la JUNAFO solicitó al Director interino de la Junta, informar sobre el estado del recurso de amparo presentado por la señora Celia Jácamo Rojas contra la Caja Costarricense del Seguro Social y el Fondo de Pensiones del Poder Judicial, el cual fue declarado con lugar y se ordenó al licenciado Arnoldo Hernández Solano en su calidad de Representante Legal de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial o a quien en su lugar ocupe el cargo que proceda en el plazo máximo de QUINCE DÍAS realizara las gestiones pertinentes a fin de cumplir con lo solicitado por la Dirección Administración de Pensiones de la C.C.S.S. mediante oficio GPDAP-1067-2021 de fecha 08 de julio de 2021, sobre las acciones realizadas por el licenciado Billy Quirós, Profesional en Derecho contratado para que preparara escrito de aclaración y adición para presentar ante la Sala Constitucional.
En relación con lo anterior, el máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la JUNAFO, indicó que el escrito de aclaración y adición elaborado por el licenciado Billy Quirós, fue remitido a la Sala Constitucional el 7 de agosto de 2021, para que lo que remite la información pertinente:
[image: ][image: ][image: ]
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Se acordó: 1) Tomar nota de las manifestaciones del máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la Junta Administradora, respecto a la presentación del escrito ante la Sala Constitucional. 2) Comisionar a la Dirección de la Junta para el seguimiento respectivo ante el Órgano Constitucional. Se declara este acuerdo firme.

-0-
En relación con lo anterior el máster Oslean Mora Valdez Director interino de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones hace de conocimiento la respuesta de la Sala sobre la aclaración del recurso de amparo No.21-012945 que interpuso la señora Celia Herlinda Jácamo, el cual se anexa. 


-0-
Por unanimidad, se acordó: 1) Tomar nota de las manifestaciones del máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la Junta Administradora, respecto al cambio de la resolución de la Sala Constitucional en el recurso de amparo No.21-012945 que interpuso la señora Celia Herlinda Jácamo. 2) Remitir a la Dirección de la Junta Administradora para que tome nota que cuando existan solicitudes por acrecimiento de pensión para mejora del beneficio de pensión no aplica realizar la devolución de los recursos respectivos. Se declara este acuerdo firme.
ARTÍCULO XX
Documento N° 1070-21, 1079-21
El máster Oslean Mora Valdez, remite para conocimiento de la Junta el oficio N°SP-779-2021 del 12 de agosto de 2021, suscrito por señora Rocío Aguilar M. Superintendente de Pensiones, mediante el cual comunicó lo siguiente:
“En reunión celebrada en junio de 2021, del Equipo de Trabajo sobre Pensiones Privadas (WPPP por sus siglas en inglés) de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE), se acordó aplicar un cuestionario para evaluar la implementación, difusión y relevancia de las Recomendaciones sobre Principios Básicos de la Regulación de las Pensiones Privadas (OECD/LEGAL/0429).   

Este cuestionario se realiza como parte de los insumos requeridos para el próximo informe al Consejo de la OCDE sobre la implementación, difusión y pertinencia continua de la Recomendación sobre los Principios Básicos de la Regulación de las Pensiones Privadas.

Además de la opinión de los entes reguladores, la OCDE considera relevante la participación de las instituciones involucradas en la gestión de los sistemas de pensiones financiados o parcialmente financiados para completar el citado cuestionario.

En línea con lo anterior, la Superintendencia de Pensiones tiene dispuesto facilitar un formulario donde cada gestor incorpore la información se recopile la información general y las preguntas incluidas en este cuestionario, por lo que se requiere que en un plazo no mayor a tres días hábiles remita el nombre completo y el correo electrónico del funcionario asignado por la entidad para completar esta información. Favor remitir la información al correo electrónico: gamboarc@supen.fi.cr 

En virtud de que no se cuenta con traducción oficial al idioma español se adjunta vínculo a los Principios Básicos sobre Regulación de Planes Privados de Pensión: 

OECD (2016), OECD Core Principles of Private Pension Regulation
https://www.oecd.org/daf/fin/private-pensions/Core-Principles-Private-Pension-Regulation.pdf

Adicionalmente se adjunta instrumento diseñado por la OCDE, el cual será llenado por los funcionarios por ustedes designados en el formulario en el enlace que les será suministrado.




-0-
Asimismo, mediante oficio 2842-DE-2021 del 20 de agosto de 2021, la máster Ana Eugenia Romero Jenkins, Directora Ejecutiva, remitió también el oficio N° SP-779-2021.
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Por unanimidad se acordó: Tener por conocido el oficio N° SP-779-2021, suscrito por la señora Rocío Aguilar M. Superintendente de Pensiones, y encomendar al máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la Junta Administradora, para que complete la información que se solicita en el cuestionario OCDE. Se declara acuerdo firme.
ARTÍCULO XXI
Documento N° 1075-21.
El máster Oslean Mora Valdez, remite para conocimiento de la Junta el oficio N°SP-805-2021 del 19 de agosto de 2021, suscrito por señora Rocío Aguilar M. Superintendente de Pensiones, mediante el cual comunicó lo siguiente:
“De conformidad con lo establecido en el artículo 361 de la Ley General de la Administración Pública, estamos remitiéndoles el borrador del acuerdo que regulará los requisitos mínimos de calidad que deben cumplir los informes correspondientes a las valuaciones y auditorías actuariales que deben realizarse, según establece el Reglamento actuarial, para que, dentro del plazo de diez (10) días hábiles, contados a partir del día siguiente al de la recepción de este oficio,  se sirvan remitirnos sus comentarios u observaciones.


Analizado por esta Junta el borrador del acuerdo que regulará los requisitos mínimos de calidad que deben cumplir los informes correspondientes a las valuaciones y auditorías actuariales que deben realizarse, según se establece en el Reglamento Actuarial, por unanimidad se acordó: Tener por conocido el oficio N° SP-805-2021 y trasladarlo al actuario Raúl Hernández González, para que se pronuncie y emita las observaciones que estime pertinentes en el término de 5 días hábiles. La Dirección de la Junta Administradora dará seguimiento para brindar respuesta a la Superintendencia de Pensiones. Se declara acuerdo firme.
[bookmark: _Hlk80680983][bookmark: _Hlk80690165]ARTÍCULO XXII
Documento N° 1087-21
El máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, hace de conocimiento que hace más de 8 meses se le hizo una consulta a la Caja Costarricense de Seguro Social, no obstante, indica que no se ha recibido respuesta, pese a que se le hizo un recordatorio mediante oficio N°. 0034-DJA-2021 el pasado 5 de agosto de 2021, donde se le solicitó a la Junta Directiva de la CCSS que en el término de 10 días hábiles se pronunciara al respecto, ya se cumplió el plazo y no lo han remitido, asimismo, indica se realizó una consulta, pero lo único que respondieron es que se le dio un numero de gestión únicamente (referencia N°.454016). Dado lo anterior, se solicita brindar la autorización  correspondiente para que la Dirección de la JUNAFO contrate los servicios de un profesional para presentar el respectivo amparo de legalidad y exigir a la Junta Directiva de la Caja Costarricense de Seguro Social  que responda lo solicitado, ya que dicha respuesta está asociada a un requerimiento de cierre del informe actuarial del 2019, agrega además que se contratará al licenciado Fernando Lara, quien es el profesional que le corresponde por rol atender esta gestión.



Tener por recibidas las manifestaciones del máster Mora Valdez, se acordó por unanimidad: Autorizar al máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la Junta Administradora, para que contrate los servicios del Despacho Lara Gamboa para presentar el respectivo amparo legalidad requerido, dada la necesidad de contar con ese insumo para el cierre del informe actuarial del 2019 y atender el requerimiento de la SUPEN. Se declara este acuerdo firme.
ARTÍCULO XXIII
Documento N° 1090-21.
El integrante doctor Juan Carlos Segura Solís, hace de conocimiento de esta Junta administradora, su inquietud respecto al tema de la póliza, debido a la responsabilidad que se asume desde el momento que se forma parte de la Junta, por lo que solicita se retome y analice el tema de la póliza para cubrir a los integrantes de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial 
- 0 -
Por unanimidad, se acordó: Comisionar al máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la Junta Administradora, para que coordine lo relativo al tema de la póliza para los integrantes y remita a esta Junta un informe al respecto. Se declara acuerdo firme.
ARTÍCULO XXIV
Documento N° 1093-21.
[bookmark: _Hlk80699242]El licenciado Arnoldo Hernández Solano, solicita se analice nuevamente el tema de las consultas, debido a la necesidad de contar con un banco de datos donde las personas usuarias del Fondo de Jubilaciones y pensiones, puedan acceder a información de preguntas frecuentes, por lo que propone se haga la consulta a la Dirección de Tecnología de la información, sobre la prioridad en que esta Junta pueda contar con ese espacio de comunicación.
Por unanimidad, se acordó: Comisiona al máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la Junta Administradora, para que realice la consulta planteada por el licenciado Arnoldo Hernández Solano, a la Dirección de Tecnología de la información. Se declara acuerdo firme.



Lic. Arnoldo Hernández Solano                      Licda. Ana Lucrecia Ruiz Rojas 
Presidente Junta Administradora                   Secretaria  Junta Administradora 

-o0o-
A las 10:22 horas terminó la sesión.
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I. Introducción. 


El informe facilita la información de los riesgos financieros asociados al Fondo de 


Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ), debido a su participación en los 


mercados financieros. Indudablemente, para la Unidad de Riesgos resulta elemental 


informar acerca de estos riesgos, dados su elevado nivel de probabilidad de ocurrencia y 


su alto impacto, en caso de que se hagan realidad. 


Por otra parte, los indicadores de riesgos presentados en este documento se 


fundamentan en las sanas prácticas de gestión de riesgos, son necesarias para minimizar 


el impacto en el portafolio de inversiones del FJPPJ y fortalecer la toma de decisiones de 


los Comités técnicos y del Órgano de Dirección. 


Es importante mencionar que, la Junta Administradora fue juramentada por la Corte Plena 


del Poder Judicial el 27 de enero de 2020, quedando debidamente constituida, 


conformada y habilitada para el ejercicio de sus competencias legales al amparo de la Ley 


Orgánica del Poder Judicial.  


En primera instancia, se analizan las variables económicas que inciden en el portafolio de 


inversiones, tales como la inflación, el tipo de cambio (TC) y las tasas de interés. 


Seguidamente, se informa sobre la composición de la cartera de inversiones del periodo 


en estudio, la cual está conforme con la estrategia de la Unidad de Gestión de Portafolios. 


Después, se muestran e interpretan los resultados de los indicadores definidos por el 


Gestor de Riesgos, y aconsejados por el actual Miembro Externo de Riesgos del FJPPJ, 


por ejemplo: riesgo de precio, tipo de cambio, tasas de interés, crédito, concentración, 


liquidez y rentabilidad. 


Es importante mencionar que, para el cálculo de los indicadores, se utilizan los servicios, 


las matrices y los vectores ofrecidos por la empresa Valmer Costa Rica S.A., encargada 


de brindar los servicios integrales de cálculo, información, análisis y riesgos de 


instrumentos financieros. Además, el cálculo va de acuerdo con el Manual de 


metodologías del FJPPJ aprobado por el Consejo Superior. 


Finalmente, estas medidas cuantitativas cuentan con los límites de tolerancia actualizados 


y aprobados por el Comité de Riesgos, los cuales se ajustan al perfil de riesgos del 


Fondo. De hecho, el modelo de gestión asegura razonablemente el mantenimiento del 


perfil de riesgo, dentro de los niveles fijados por el apetito de riesgo y los restantes límites. 


De igual manera, incorpora la adopción de medidas preventivas, correctoras y de 


mitigación necesarias para mantener los niveles de riesgo en consonancia con los 


objetivos definidos para el FJPPJ. 







 


 


II. Variables Macroeconómicas al 30 de junio de 2021. 


Como variables macroeconómicas el informe analiza la inflación, el tipo de cambio, la tasa 


básica pasiva y la tasa efectiva en dólares; variables que al 30 de junio de 2021 inciden 


en el portafolio de inversiones del FJPPJ. 


1. Inflación: 


El Índice de Precios al Consumidor (IPC) constituye una fuente de información para 


estimar la inflación, actualizar la política monetaria y, en general, para efectuar la 


planificación económica del país.  


 


De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadística y Censos (INEC), la variación 


interanual del IPC alcanzó el 1,91%, mayor al 0,31% acumulado en el mismo periodo del 


año anterior. La variación interanual (1,91%) se ubica por debajo del rango meta de largo 


plazo del Banco Central de Costa Rica (BCCR).  


 


Ante la aceleración o desaceleración del indicador, es importante conocer los posibles 


efectos en la cartera de inversiones: 


 


1. Al aumentar la inflación, la porción en Unidades de Desarrollo (UDES) se 


incrementa, debido a que el instrumento está ligado a este indicador. Al 30 de junio 


de 2021 las inversiones en UDES representan el 11,30% del portafolio. 


2.  La inflación impacta directamente el tipo de cambio y las tasas de interés local. 


2. Tipo de Cambio: 


La volatilidad del tipo de cambio podría afectar directamente la posición del portafolio en 


dólares, la cual representa un 15,00% del total de las inversiones. Un incremento en el TC 


tiene efectos favorables sobre la valoración de esta cartera y una baja, presenta el efecto 


contrario. 


 


Al finalizar junio del año 2021, el tipo de cambio de compra para las operaciones en el 


sector público no bancario cerró en ¢619,65, y la venta en ¢620,27. Si comparamos el tipo 


de cambio de compra con el mes anterior (31 de mayo de 2021), disminuyó en ¢0,24, en 


esta forma, una reducción en el TC tiene efectos desfavorables sobre la valoración del 


portafolio denominado en dólares. 







 


 


El siguiente gráfico muestra el comportamiento del tipo de cambio de compra del dólar de 


los Estados Unidos de América para las operaciones con el sector público no bancario y 


el tipo de cambio de compra de dicha divisa, en ventanilla. 


Gráfico N°1. 
Tipo de cambio. Junio 2020 – Junio 2021 


 
         Fuente: Elaboración propia con base en datos Banco Central de Costa Rica. 


3. Tasas de Interés:  


Un cambio en las tasas de interés impacta las carteras de inversión. Por una parte, una 


disminución de tasas aumenta el valor del portafolio de inversiones a tasa fija y, por otro 


lado, disminuye el rendimiento de los instrumentos a tasa fluctuante; sin embargo, un 


aumento de tasas tiene el efecto contrario. Además, las expectativas al alza de esta 


variable tienen un impacto sobre el comportamiento de la inflación y el tipo de cambio; 


esto puede provocar efectos en la cartera de inversiones. 


 


Es importante mencionar que, normalmente, cuando los mercados internos y externos 


están expectantes a aumentos de tasas de interés, se invierte en productos de corto plazo 


y, al observar junior estabilidad, la tendencia es a invertir en productos de más plazo, 


donde pueden obtener mejores rendimientos. 


 


Al 30 de junio de 2021, las inversiones (valor facial) a tasa fija de la cartera del FJPPJ 


representan el 87,66%, mientras que los instrumentos a tasa fluctuante representan el 


12,34%. A continuación, se analizan algunas de las tasas utilizadas como referencia por 


parte del BCCR: 







 


 


 


1. Tasa de Política Monetaria (TPM): se mantuvo en 0,75% por décimo tercero mes 


consecutivo luego del análisis del entorno macroeconómico externo e interno por 


parte del Banco Central de Costa Rica (BCCR), como una de las acciones del 


estímulo y mitigación ante los efectos negativos de la pandemia de coronavirus y 


enfermedad COVID-19. La tasa guía y orienta a los intermediarios financieros hacia 


dónde se dirigirá la política monetaria en los próximos meses. Al bajar este 


indicador, paulatinamente bajarán las tasas de interés y se da una señal al 


mercado para que tomen préstamos que destinen a actividades productivas y se 


reactive la economía.  


 


2. La Tasa Básica Pasiva (TBP): se situó en un 3,20% al cierre de junio del año 2021. 


La TBP estima, en promedio, la tasa que pagan los bancos públicos y privados en 


el país y las entidades financieras por los depósitos o ahorros en colones. 


 


3. La Tasa Efectiva en Dólares (TED): es utilizada como referencia en el mercado 


interno para las operaciones en moneda extranjera; la TED aumentó respecto del 


mes anterior, al registrar un 1,70%; si la comparamos, presenta un incremento de 


12 punto base. 


 


El siguiente gráfico muestra el comportamiento de la TPM y la TBP en los últimos dos 


años. 


Gráfico N°2. 
Tasa Básica Pasiva (TBP)-Tasa Política Monetaria (TPM). 


Junio 2019 – Junio 2021 


 
Fuente: Elaboración propia con base en datos Banco Central de Costa Rica. 
 







 


 


En siguiente gráfico muestra el comportamiento de la TED en los últimos dos años. 


Gráfico N°3. 
Tasa Efectiva en Dólares (TED). 


Junio 2019 – Junio 2021 


 
                Fuente: Elaboración propia con base en datos Banco Central de Costa Rica. 
 


 


III. Composición del portafolio de inversiones del FJPPJ al 30 de junio 


de 2021. 


La cartera de inversiones del FJPPJ contiene 495 títulos valores, concentrados en 50 


instrumentos financieros; posee un valor facial colonizado de seiscientos treinta y seis mil 


noventa y siete millones quinientos seis mil doscientos cincuenta colones con veintinueve 


céntimos (¢636.097.506.250,29), de los cuales once mil cuatrocientos treinta y tres 


millones cuatrocientos ochenta y ocho mil setenta y ocho colones con ochenta y cinco 


céntimos (¢11.433.488.078,85) se mantienen en la cuenta corriente en colones y dólares. 


El saldo en cuenta corriente es utilizado para el calce y posterior pago de obligaciones de 


jubilaciones, y próximas inversiones. Además, es una alternativa de inversión al corto 


plazo que ofrece una tasa de interés atractiva para el FJPPJ. 


El siguiente gráfico muestra el valor facial del portafolio de inversiones a partir de junio del 


2020. 


 
 
 
 


 


 







 


 


Gráfico N°4. 
Valor Facial del portafolio del FJPPJ 


Junio 2020 – Junio 2021. 


 
Fuente: Elaboración propia con base en datos Sistema de Inversiones. 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, al comparar el valor facial del portafolio de 


inversiones con el mismo periodo del año anterior, se presenta un aumento de cincuenta y 


cuatro mil ciento veintidós millones setecientos trece mil ciento ochenta y dos colones con 


veintiocho céntimos (¢54.122.713.182,28) en procura de sus afiliados y afiliadas. 


Es importante mencionar que, la gestión de sus activos está a cargo de la Unidad de 


Gestión de Portafolios, la cual considera las condiciones económicas actuales, así como 


las alternativas de inversión en el sector público y privado que sean atractivas para el 


FJPPJ, desde el punto de vista de riesgo y rendimiento.  


Además, de acuerdo con las buenas prácticas cuenta con un Comité de Inversiones y un 


Comité de Riesgos. 


Seguidamente, se detalla la composición por moneda y plazo de la cartera: 


1. Composición por moneda del portafolio de inversiones: 


La composición por moneda colonizada (valor facial) de la cartera al 30 de junio de 2021 


es del 73,70% en colones,11,30% en UDES y 15,00% en dólares. 


El siguiente gráfico, muestra una comparación de la composición por moneda respecto 


del mes anterior. 


 







 


 


Gráfico N°5. 
Composición por moneda del portafolio del FJPPJ 


Mayo 2021– Junio 2021. 


 
Fuente: Elaboración propia con base en datos Sistema de Inversiones. 


 


Al comparar el portafolio de inversiones al cierre de junio del año 2021 con la cartera de 


mayo de 2021, se refleja un aumento en la posición en colones. 


1.1 Posición del portafolio colones: 


La porción del portafolio en colones aumentó en 1,92%, ocho mil ochocientos treinta y 


seis millones novecientos noventa y nueve mil ochocientos treinta y tres colones con 


cincuenta y cinco céntimos (¢8.836.999.833,55) respecto del mes anterior. Destaca que, 


gran parte de los recursos disponibles de aportes se reinvirtieron en colones.  


1.2 Posición del portafolio dólares: 


La fracción en dólares disminuyó en un 4,20%, cuatro mil ciento ochenta y un millones 


trescientos veinticuatro mil novecientos setenta y dos colones con setenta y ocho 


céntimos (¢4.181.324.972,78). Sobresale que, una parte de los recursos disponibles se 


reinvirtieron en instrumentos en dólares (fondos de inversión). Ahora bien, el tipo de 


cambio de compra se redujo en ¢0,24 en relación con el tipo de cambio del mes anterior 


(31 de mayo de 2021). 


1.3 Posición del portafolio UDES: 


La posición del portafolio en UDES aumentó en un 0,08% respecto del mes anterior, 


cincuenta y nueve millones setecientos diez mil novecientos cuarenta y seis colones con 


sesenta y dos céntimos (¢59.710.946,62) producto del cambio en el precio de los 


instrumentos del portafolio de inversiones. Por otra parte, el valor de la unidad de 


desarrollo pasó de ¢926,28 a ¢927,054, lo cual representa una variación por cada unidad 


de ¢0,77. 







 


 


2. Composición por plazo del portafolio de inversiones: 


El siguiente gráfico muestra la composición por plazo del portafolio en comparación con el 


mes anterior. 


Gráfico N°6. 
Composición por plazo del portafolio del FJPPJ.  


Mayo 2021– Junio 2021. 


 
               Fuente: Elaboración propia con base en datos Sistema de Inversiones. 


En relación con la composición por plazo de la cartera al 30 de junio de 2021, se muestra 


que el 22,49% corresponde al corto plazo, 45,26% al mediano plazo y 32,24% al largo 


plazo, la cual está conforme con la estrategia de la Unidad de Gestión de Portafolios, y 


considera las condiciones económicas actuales, así como las alternativas de inversión 


que sean atractivas para el FJPPJ, desde el punto de vista de riesgo y rendimiento.  


Al compararse los resultados de mayo y junio 2021, se muestra un aumento en las 


inversiones del mediano plazo. 


IV. Indicadores de riesgo financiero del portafolio de inversiones del 


FJPPJ. 


En enero 2018, se consideró pertinente cambiar la metodología de cálculo de los 


indicadores de riesgos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, con el 


fin de obtener una herramienta facilitadora de la gestión del riesgo financiero.  


Por tanto, para el cálculo de los indicadores de riesgos se utilizan los servicios, las 


matrices y los vectores del 30 de junio 2021 (último día hábil del mes) brindados por la 


empresa Valmer Costa Rica S.A., alineada con los indicadores y estándares del mercado 


y apegada a la normatividad de las distintas Superintendencias (CONASSIF, SUGEVAL, 


SUGEF, SUPEN y SUGESE).  







 


 


Por otra parte, los cálculos de los diferentes indicadores van de acuerdo con lo indicado 


en el Manual de metodologías de cálculo para los indicadores de riesgos financieros, 


aceptados por el Comité de Riesgos, conocidos por el Consejo Superior en la sesión N.º 


70-19 del 08 de agosto del 2019, Artículo XLII y aprobados por la Junta Administradora 


en la sesión N° en la sesión N° 4-2020 celebrada el 17 de febrero del 2020.  


En la sesión ordinaria N°.79, celebrada por el Comité de Riesgos del Fondo de 


Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ) el 27 de mayo del 2020, se 


actualizaron y aprobaron los límites de tolerancia de riesgos vigentes. Adicionalmente, en 


la sesión ordinaria N°.84, los miembros del Comité de Riesgos aprobaron un ajuste en la 


escala del riesgo de concentración por emisor. A continuación, se detallan los límites 


vigentes. 


Tabla N°1. 
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. 


Riesgo de precio Apetito Capacidad


VAR % Histórico 3,00% 3,75%


VAR % Montecarlo 3,50% 4,00%


VAR % Paramétrico 3,50% 4,00%


Riesgo cambiario Apetito Capacidad


 VAR Cambiario % 1,00% 1,75%


Normal Grado 1  Grado 2 Grado 3


Por  Emisor IC de 0 a 0,50 IC de 0,51 a 0,70  IC de 0,71 a 0,85 IC de 0,86 a 1


Por instrumento IC de 0 a 0,30 IC de 0,31 a 0,50  IC de 0,51 a 0,70 IC de 0,71 a 1


Riesgo de Concentración: 


Límites de Tolerancia de Riesgos.


3.51% hasta un 3.99%


Riesgo cambiario


Tolerancia


1.01% hasta un 1.74%


Riesgo de precio


Tolerancia


3.01% hasta un 3.74%


3.51% hasta un 3.99%


 
             Fuente: Unidad de Riesgos. 


Tabla N°2. 
Límite de Tolerancia-Indicador de Cobertura de Liquidez. 


 
                                                   
Fuente: Unidad de Riesgos. 


Tabla N°3. 
Límites emitidos para emisores del sector privado. 


Límites por sector según calificación de los emisores bancarios 


Valores emitidos por el sector privado 100% 


Límites por escala de calificación 


Escala de calificación Porcentaje máximo 


AAA 100% 


AA 70% 


A 45% 
Fuente: Unidad de Riesgos. 







 


 


En vista de que la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), consideró razonable y 


pertinente clasificar los activos financieros adoptando la Norma Internacional de 


Información Financiera (NIIF 9), a partir de febrero 2020 se optó por calcular los 


indicadores de riesgos financieros de acuerdo con la siguiente tabla. 


Tabla N°4. 
Clasificación de Indicadores Financieros  
De acuerdo con el Modelo de Negocio. 


Indicadores Modelo de Negocio 


Indicadores 
Costo 


Amortizado 
Valor razonable con cambios 


en otro resultado integral 
Valor razonable con 
cambios resultados 


Riesgo de precio    
VAR % Histórico    


VAR % Montecarlo    


VAR % Paramétrico  
   


Backtesting    


Riesgo cambiario    
 VAR Cambiario %    


Riesgo de Concentración:     
Por Emisor    


Por instrumento    


Por moneda    


Por plazo    


Por tipo de tasas    


Riesgo de tasa de interés    
Duración Macaulay    


Duración Modificada    


Pruebas de Estrés     


Riesgo de Crédito    
Coeficiente de Riesgo de Crédito    


Riesgo de liquidez    
Indicador de Liquidez de Mercado    


Pruebas de Estrés     


Indicadores Riesgo/Rentabilidad  Se Aplica al Rendimiento Total del Portafolio 


Escenarios de sensibilidad    


            Fuente: Unidad de Riesgos. 


Es importante mencionar que, en la sesión ordinaria N°76, los miembros del Comité de 


Riesgos aprobaron el contenido de la Propuesta de Cálculo de Indicadores Financieros 


del Portafolio de Inversiones del FJPPJ, según el Modelo de Negocio.  


Clasificación de activos financieros: 


• Al valor razonable con cambios en otros resultados integral: el activo financiero se 
mantiene dentro de un modelo cuyo objetivo se logra obteniendo flujos contractuales y 
vendiendo activos financieros, las condiciones contractuales dan lugar a fechas específicas 
que son únicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal 
pendiente. 







 


 


• Al Costo amortizado: en este modelo el activo financiero se conserva considerando el 
objetivo de mantener los activos para obtener los flujos de efectivo contractuales y que las 
condiciones contractuales dan lugar, en fechas específicas a flujos que son únicamente 
pagos de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente. 


• Al Valor razonable con cambios en resultados: Se consignan en este modelo cuando no se 
pudieran aplicar las condiciones de los dos modelos citados anteriormente.  


 
El siguiente gráfico muestra la conformación de la cartera de acuerdo con el modelo de 


negocio: 


Gráfico N°7. 
Composición del Portafolio de Inversiones  


De acuerdo con el Modelo de Negocio 


 
Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema de Inversiones. 


Como se muestra en el gráfico anterior, al cierre de junio del 2021, los instrumentos de la 


cartera de inversiones están clasificados como valor razonable con cambios en otros 


resultados integral (80,00%) y costo amortizado (20,00%) 


Por otra parte, en la siguiente tabla se muestra el valor facial y el valor de mercado en 


función al modelo del negoció del portafolio de inversiones del Fondo de Jubilaciones y 


Pensiones del Poder Judicial. 


Tabla N°5. 
Composición del portafolio de Inversiones del FJPPJ. 


Al 30 de junio de 2021. 
PORTAFOLIO VALOR FACIAL VALOR DE MERCADO 


Cartera de Inversiones ₡624 664 018 171,44  ₡661 556 520 190,90  


Cuenta Corriente colones ₡8 149 381 385,61  
 


Cuenta Corriente dólares ₡3 284 106 693,24   


Total ₡636 097 506 250,29  ₡661 556 520 190,90  
                              Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema de inversiones.  


A continuación, se analizan los riesgos financieros de la cartera de Inversiones del FJPPJ: 







 


 


1. Riesgo de Mercado: 


Es el riesgo derivado de la variación en el valor de mercado en la cartera de negociación 


de instrumentos financieros de una entidad, provocada por cambios en las variables de 


los mercados financieros como las tasas de interés, los tipos de cambio, los precios de 


las acciones u otros.  


a. Riesgo de Precio: 


El riesgo de precio consiste en medir las posibles pérdidas en el valor del portafolio de 


inversiones producto de las variaciones en los precios de los instrumentos financieros 


contenidos en él. Para el cálculo del indicador, se utilizó el Valor en Riesgo (VaR), 


específicamente el VaR histórico regulatorio, el VaR paramétrico y el VaR Montecarlo. 


Para el cálculo del riesgo de precio no considera los instrumentos catalogados como 


costo amortizable. 


i. VaR histórico regulatorio: 


El VaR histórico calculado es una técnica utilizada para la estimación del valor en riesgo 


o pérdida esperada por simulación histórica en portafolios de inversión, la cual es 


calculada con quinientas veintiuna observaciones, con un nivel de confianza del 99,20% 


y con un horizonte temporal de 21 días. 


 


El siguiente gráfico muestra el resultado del VaR histórico regulatorio a partir de junio del 


2020. 


Gráfico N°8. 
Comparativo Riesgo de precio- VaR histórico Regulatorio. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
 Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 







 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, el VaR histórico al cierre de junio 2021 es de 


1,86% de la cartera del FJPPJ clasificada como valor razonable con cambios en otro 


resultado integral. Se interpreta así: existe un 1% de probabilidad de que esta porción del 


portafolio de inversiones tenga una pérdida de hasta nueve mil novecientos once millones 


seiscientos veintiocho mil novecientos treinta y ocho colones con setenta y seis céntimos 


(¢9.911.628.938,76), dado un horizonte de tiempo de 21 días.  


ii. VaR paramétrico:  
Para obtener la estimación de la pérdida por inversiones, se utilizan distribuciones de 


probabilidad. Este indicador resume la pérdida del portafolio en un solo número. Para el 


cálculo del método paramétrico se necesita la desviación estándar, el nivel de confianza 


y el horizonte de tiempo. 


 


El siguiente gráfico muestra el resultado del VaR paramétrico a partir de junio del 2020. 


 
Gráfico N°9. 


Comparativo Riesgo de precio- VaR paramétrico. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, el VaR paramétrico al cierre de junio 2021 es de 


1,77%. Se interpreta así: la pérdida potencial por variaciones en los factores de riesgo es 


de hasta el 1,77% del valor de mercado de la cartera de inversiones clasificada como 


valor razonable con cambios en otro resultado integral; por consiguiente, hasta nueve mil 


cuatrocientos diecinueve millones doscientos sesenta dos mil novecientos treinta y siete 


colones con sesenta y seis céntimos (¢9.419.262.937,66).  


El VaR paramétrico es calculado con quinientas veintiuna observaciones, con un nivel de 


confianza del 99,00% y con un horizonte temporal de 1 día. El resultado se encuentra 


dentro del nivel de apetito establecido. 







 


 


iii. VaR Marginal:  
El VaR Marginal tiene la finalidad de calcular la contribución marginal para cada uno de 


los activos clasificados como valor razonable con cambios en otro resultado integral que 


conforman la cartera de inversiones del FJPPJ. Se elimina la posición del portafolio y se 


vuelve a calcular el VaR Paramétrico del portafolio sin la posición; por lo tanto, se 


presentan como ejemplo, el cálculo del Var Marginal del portafolio eliminado la posición 


de los diez títulos que aportan una menor y junior contribución al VaR de la cartera de 


inversiones al cierre de junio 2021. Ver anexo N°1 con la conformación del activo total. 


Tabla N°6. 
Resultado del VaR sin la posición de los títulos  


Que aportan un junior VaR Marginal del portafolio de inversiones. 
Al cierre de junio 2021. 


ISIN 
DIAS POR 


VENCER 


PÉRDIDA MÁXIMA ESP 


ERADA (MONTO) 


PÉRDIDA MÁXIMA ESP 


ERADA (PORCENTAJE) 


 VAR MARG. 


PORTAFOLIO MONTO 


 VAR MARG. 
PORTAFOLIO 
PORCENTAJE 


CRG0000B58I1 5 270 3 321 672 650,68 11,53% 8 831 874 073,76 1,68% 


CRG0000B99I5 4 015 312 361 568,06 5,93% 9 159 735 486,97 1,74% 


CRG0000B79I7 2 366 1 175 122 546,51 6,72% 9 251 212 292,55 1,75% 


CRG0000B83I9 3 595 211 417 399,96 5,55% 9 258 176 823,49 1,75% 


CRG0000B57I3 3 117 269 773 931,81 4,60% 9 223 005 805,28 1,75% 


CRG0000B96I1 2 573 445 819 375,42 4,51% 9 259 801 135,44 1,76% 


CRG0000B28H6 2 966 1 174 158 313,96 5,70% 9 310 449 955,85 1,76% 


CRG0000B60I7 2 034 543 690 700,24 3,35% 9 212 126 658,73 1,76% 


CRG0000B78I9 1 794 883 531 294,81 3,43% 9 286 216 825,57 1,76% 


CRG0000B28I4 3 229 1 208 686 704,42 4,07% 9 333 947 748,10 1,76% 
Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


Tabla N°7. 
Resultado del VaR sin la posición de los títulos  


Que aportan un menor VaR Marginal del portafolio de inversiones. 
Al cierre de junio 2021. 


ISIN 
DIAS POR 
VENCER 


PÉRDIDA MÁXIMA ESP 
ERADA (MONTO) 


PÉRDIDA MÁXIMA ESP 
ERADA (PORCENTAJE) 


 VAR MARG. 
PORTAFOLIO MONTO 


 VAR MARG. 
PORTAFOLIO 
PORCENTAJE 


CRG0000B80I5 924 97 837 553,50 0,55% 9 441 270 903,40 1,79% 


CRBDAVIB0245 627 38 785 320,59 1,24% 9 468 093 786,24 1,79% 


CRMUCAPB1524 416 29 795 228,03 0,78% 9 459 730 438,90 1,79% 


CRMUCAPB1532 630 47 337 749,80 1,30% 9 486 955 670,41 1,80% 


CRBPROMB2068 1 608 27 425 505,05 0,55% 9 464 609 188,79 1,80% 


CRBDAVIB0260 658 72 131 893,01 1,72% 9 479 379 288,54 1,80% 


CRBPDC0B7663 1 075 190 442 099,10 4,82% 9 503 663 352,88 1,80% 


CRBPDC0B7606 309 86 830 461,14 1,36% 9 513 275 114,00 1,81% 


CRICE00B0036 90 10 136 232,72 0,06% 9 419 186 483,24 1,83% 


CRBCIE0B0299 834 565 431 396,09 5,25% 9 563 036 234,56 1,83% 
Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 







 


 


Las tablas N°6 y N°7, muestran los títulos de la cartera que presentan una menor y una 


junior contribución al VaR Marginal. Se interpretan así: los activos que aportan un menor o 


junior riesgo al VaR del portafolio de inversiones. 


Este tipo de análisis orienta la decisión de inversión al establecer cuál título valor es por 


su volatilidad susceptible de venta (se valoran riesgo y rendimiento). Además, permite 


identificar cuáles títulos aportan menor riesgo al portafolio en caso de realizarse un 


rebalanceo. 


i. VaR Montecarlo: 


El método Montecarlo permite pronosticar el VaR de un portafolio utilizando supuestos 


acerca de distribución de probabilidad, considerando los factores de riesgo que puedan 


afectar la cartera de inversiones. Utiliza dichos supuestos para simular trayectorias 


futuras. Un experimento de Montecarlo consiste en la repetición de “muchas corridas”, 


donde intervienen números generados aleatoriamente, con el propósito de estimar entre 


otros, el valor esperado y la dispersión.  


El siguiente gráfico muestra el resultado del VaR Montecarlo a partir de junio del 2020. 


Gráfico N°10. 
Comparativo Riesgo de precio- VaR Montecarlo. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
            Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, el VaR Montecarlo al cierre de junio de 2021 es 


de 2,54%. Se interpreta así: la pérdida potencial por variaciones en los factores de riesgo 


es de hasta el 2,54% del valor de mercado del portafolio de inversiones clasificado como 


valor razonable con cambios en otro resultado integral; por consiguiente, trece mil 


quinientos treinta millones novecientos ocho mil setecientos ochenta colones con ochenta 


y cuatro céntimos (¢13.530.908.780,84). El resultado se encuentra dentro del nivel de 


apetito establecido. 







 


 


b. Riesgo Cambiario: 
 
El riesgo cambiario consiste en cuantificar las posibles pérdidas en el portafolio de 
inversiones como resultado de las volatilidades en los tipos de cambio. 


 
El siguiente gráfico muestra el resultado del riesgo cambiario a partir de junio del 2020. 
 


Gráfico N°11. 
Comparativo Riesgo Cambiario.  


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


Como se muestra en el gráfico anterior, el VaR Cambiario al cierre de junio de 2021 es de 


0,51%. Se interpreta así: con una probabilidad de un 1%, se pueden obtener pérdidas de 


hasta 0,51% del valor de la cartera, como resultado de las variaciones en los tipos de 


cambio de dólares; por consiguiente, cuatrocientos veintinueve millones quinientos 


cincuenta y dos mil novecientos cuarenta y dos colones con treinta y dos céntimos 


(¢429.552.942,18). 


El resultado de los indicadores se encuentra dentro del nivel de apetito establecido. El 


riesgo cambiario es calculado con quinientas veintiuna observaciones, con un nivel de 


confianza del 99,00%, con un horizonte temporal de 1 día y con la posición de la cartera 


en dólares clasificada como valor razonable con cambios en otro resultado integral. 


c. Riesgo de Tasas de Interés: 


El riesgo de tasas de interés consiste en las posibles pérdidas o ganancias producto de 


las variaciones de las tasas de interés de los mercados financieros. De hecho, resultan 


afectados los valores actuales de los activos financieros de las carteras de inversión y, por 


otra parte, se van a modificar las posibilidades de reinversión de los flujos liberados por 


los activos que conforman el portafolio de inversiones. 







 


 


Referente al riesgo de tasas de interés, se calcula el indicador de Duración Macaulay, 


Duración Modificada y la Convexidad; no obstante, no se establecen límites máximos ni 


mínimos, por considerar que sus niveles apropiados dependen de las condiciones de 


mercado, de la planificación estratégica de las inversiones y de la estrategia de la Unidad 


de Gestión de Portafolios, las cuales están en función de las características del Fondo, 


sus objetivos estratégicos y sus necesidades de liquidez.  


A continuación, se describen los indicadores: 


i. Duración Macaulay:  


Este indicador consiste en medir el período medio de recuperación de los flujos de 


ingresos producto de los vencimientos y cupones de los instrumentos contenidos en el 


portafolio total de inversiones; además, este indicador se mide en períodos de días, 


semanas, meses y años. 


El siguiente gráfico muestra el resultado del cálculo de la duración Macaulay a partir de 


junio del 2020. 


Gráfico N°12. 
Comparativo Riesgo Tasa de Interés-Duración Macaulay. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                     Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, al cierre de junio de 2021, el portafolio de 


inversiones del FJPPJ presenta una duración de 3,07 años. Al compararse el resultado 


respecto del mes anterior (2,94), se muestra un incremento en la duración, producto de la 


composición de la cartera de inversiones, de acuerdo con la estrategia de la Unidad de 


Gestión de Portafolios, la cual considera las condiciones del mercado.  


 







 


 


Cabe mencionar que las participaciones en los Fondos Inmobiliarios de Inversiones no 


poseen una fecha de vencimiento determinada, por lo cual no se incluyen dentro del 


cálculo del indicador.  


ii. Duración Modificada:  


Este indicador se interpreta como la sensibilidad de la cartera de inversiones a las 


variaciones en las tasas de interés. Dicho eso, por cada incremento o disminución del 1% 


de la tasa de interés, en qué medida impacta esta variación el valor del portafolio. El 


siguiente gráfico muestra el resultado del cálculo de la duración Modificada a partir de 


junio 2020. 


Gráfico N°13. 
Comparativo Riesgo Tasa de Interés-Duración Modificada. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                 Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, el portafolio de inversiones al cierre de junio de 


2021 presenta una duración modificada de 3,22%, lo cual significa que ese es el 


porcentaje de aumento o reducción del valor del portafolio clasificado como valor 


razonable con cambios en otro resultado integral si las tasas de interés disminuyen o 


aumentan un punto.  


 


Por otra parte, la duración puede ser ajustada empleando la convexidad, la cual se detalla 


a continuación: 


iii. Convexidad del portafolio de inversiones: 


La convexidad es una medida más precisa para calcular el riesgo de tasa de interés que 


las metodologías anteriores, al considerar la relación convexa entre tasas y precios. 


Cuando los cambios en las tasas de interés son muy volátiles, la duración no es suficiente 


para cuantificar la pérdida potencial por las variaciones en las tasas de interés.  







 


 


En la siguiente tabla se muestra el resultado de la duración del cálculo de la convexidad. 


Tabla N°8. 
Convexidad del portafolio de inversiones. 


Al cierre de junio de 2021. 
FECHA  CONVEXIDAD 


30-junio 2021  20,07 
Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


 


El siguiente gráfico muestra el resultado del cálculo de la duración ajustada con el cálculo 


de la convexidad ante variaciones de la tasa de interés del (+-)1% 


Gráfico N°14. 
Comparativo Riesgo de Tasa de Interés-Duración Modificada-Convexidad. 


Al 30 de junio del 2021. 


 


Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


El resultado de la duración ajustada con el cálculo de la convexidad se interpreta así: ante 


un aumento en las tasas de interés del 1%, el valor del portafolio de inversiones 


disminuirá en un 3,12%; además, ante una disminución en las tasas de interés del 1%, el 


valor de la cartera de inversiones aumentará en un 3,32%. 


iv. Pruebas de Estrés: 


Las pruebas de estrés permiten visualizar la máxima pérdida ante un cambio en la tasa de 


interés y sus efectos en el portafolio de inversiones del Poder Judicial. Es importante tener 


métricas que estimen los cambios en el valor de los activos financieros, cuando cambian 


las variables económicas del mercado nacional. 


 


Por lo tanto, se realizaron pruebas para calcular la máxima pérdida con el incremento de 


1%, 2%, 3%, 4% y 5% de la tasa de interés y mostrar el efecto sobre el portafolio al cierre 


de junio de 2021. 







 


 


En la siguiente tabla se muestran las pérdidas estimadas máximas ante un cambio en la 


tasa de interés: 


Tabla N°9. 
Pruebas de Estrés del Riesgo de Precio. 


Al cierre de junio del 2021. 


ESTRÉS 
VALOR DE MERCADO 


ESTRÉS 
PÉRDIDA ESTRÉS MONTO DEL 


PORTAFOLIO 
PÉRDIDA ESTRÉS 


PORCENTAJE 


1% ₡524 346 379 017,58 -₡7 804 743 876,42 -1,47% 


2% ₡516 541 635 141,15 -₡15 609 487 752,85 -2,93% 
3% ₡508 736 891 264,73 -₡23 414 231 629,27 -4,40% 


4% ₡500 932 147 388,30 -₡31 218 975 505,70 -5,87% 


5% ₡493 127 403 511,88 -₡39 023 719 382,12 -7,33% 
                     Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


En la tabla anterior se muestra la posible pérdida ante situaciones adversas en el 


mercado. Estos escenarios ayudan a estresar y estimar las pérdidas generadas por 


movimientos atípicos en el mercado. Por ejemplo, ante un cambio de un 1% de tasa de 


interés, existe la posibilidad de obtener una pérdida de hasta siete mil ochocientos cuatro 


millones setecientos cuarenta y tres mil ochocientos setenta y seis colones con cuarenta y 


dos céntimos (¢7.804.743.876,42) del portafolio de inversiones clasificado como valor 


razonable con cambios en otro resultado integral. 


2. Riesgo de Crédito: 


El riesgo de crédito es la posible pérdida producto del incumplimiento de alguna de las 


contrapartes con quienes se mantiene operaciones financieras. El portafolio de 


inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial cuenta con 


operaciones con emisores públicos así como privados en el mercado nacional. 


i. Coeficiente de Riesgo de Crédito del portafolio de inversiones del FJPPJ:  


Este indicador de riesgo de crédito refleja el porcentaje del portafolio de inversiones 


expuesto, y considera tanto los emisores como los plazos de vencimiento de las 


emisiones contenidas en el mismo.  


 


Respecto de este indicador, debido a que su efecto va de acuerdo con la estrategia de la 


Unidad de Gestión de Portafolios, la cual considera las alternativas de inversión desde el 


punto de vista de riesgo y rendimiento, no se incluye un límite máximo. No obstante, se le 


dará un seguimiento al resultado, con el fin de evaluar el porcentaje del portafolio 


expuesto. 


 







 


 


El siguiente gráfico muestra el resultado del cálculo del coeficiente de riesgo de crédito a 


partir de junio del 2020. 


Gráfico N°15. 
Comparativo coeficiente de riesgo de crédito. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
             Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


Como se muestra en el gráfico anterior, el riesgo crédito de la cartera de inversiones es 


de 2,56% del portafolio de inversiones. Se interpreta así: existe una probabilidad de 


pérdida de hasta el 2,56% del portafolio de inversiones dada una cesación o impago de 


los emisores. 


Al compararse el resultado del cierre de junio del 2021 respecto del mes anterior (2,62%), 


se muestra una leve disminución producto de la composición del portafolio. 


El resultado de este indicador es positivo; permite observar el efecto en el portafolio dada 


una cesación de pagos de acuerdo con la diversificación de emisores de la cartera de 


inversiones.  


ii. Calificación de los emisores del portafolio de inversiones del FJPPJ según 


la Calificadora de Riesgos: 
 


La siguiente tabla muestra los emisores del portafolio de inversiones del FJPPJ y su 


respectiva calificación según la Calificadora de Riesgos. 


 


Tabla N°10: Calificación de Riesgos según Calificadora de Riesgos. 


CALIFICACIÓN DE RIESGOS 
    ESCALA NACIONAL 


Emisor 
Calificadora de 


Riesgos Calificación Perspectiva 


    Largo Plazo Corto Plazo  
Banco de Costa Rica SCRiesgo scr AA+ (CR) SCR 1 (CR) Observación 


Banco Nacional de Costa Rica Fitch Ratings AA+ (cri) F1+ (cri) Estable 


Banco Popular y de Desarrollo Comunal Fitch Ratings AA+ (cri) F1+ (cri) Negativa 







 


 


CALIFICACIÓN DE RIESGOS 
    ESCALA NACIONAL 


Emisor 


Calificadora de 


Riesgos Calificación Perspectiva 


    Largo Plazo Corto Plazo  
Banco Popular y de Desarrollo Comunal SCRiesgo scr AA+ (CR) SCR 1 (CR) Observación 


Prival Bank (Costa Rica), S.A. SCRiesgo scr AA- (CR) SCR 2 (CR) Observación 


Banco Lafise S.A. SCRiesgo scr AA- (CR) SCR 2 (CR) Observación 


Banco Promerica de Costa Rica, S.A. SCRiesgo scr AA+ (CR) SCR 2+ (CR) Observación 


Banco Improsa S.A. de Costa Rica SCRiesgo scr AA (CR) SCR 2 (CR) Observación 


Instituto Costarricense de Electricidad (ICE) Fitch Ratings AA+ (cri)   Estable 


Banco Centroamericano de Integración Económica 
(BCIE) 


Standard & Poor's AA A-1+ Estable 


Banco Davivienda (Costa Rica), S.A.  Fitch Ratings AAA (cri) F1+ (cri) Estable 


Banco BAC San José, S.A Fitch Ratings AAA (cri) F1+ (cri) Estable 


Scotiabank de Costa Rica Fitch Ratings AAA (cri) F1+ (cri) Estable 


Mutual Alajuela-La Vivienda de Ahorro y Préstamo SCRiesgo scr AA (CR) SCR 2 (CR) Observación 


Mutual Cartago de Ahorro y Préstamo SCRiesgo scr AA (CR) SCR 2 (CR) Observación 


Fuente: Elaboración propia con datos de FITCH, Standard & Poor's y SCRiesgo. Datos actualizados al 14 de julio de 2021. 


La siguiente tabla expone los emisores (fondos inmobiliarios) de la cartera de inversiones 


y su respectiva calificación: 


iii. Calificación de los fondos inmobiliarios del portafolio de inversiones del 


FJPPJ 


Tabla N°11: Calificación de Riesgos fondos de inversión: 


Participante Producto Calificación Calificadora 
BCR - Fondos de Inversión S.A.  BCR Comercio y la Industria. SCR AA3 (CR)   SCRiesgo  


BCR - Fondos de Inversión S.A. BCR Inmobiliario no Diversificado  SCR AA3 (CR)   SCRiesgo 


IMPROSA -Fondos de Inversión S.A.  Fondo Inmobiliario Gibraltar SCR AA+3 (CR)   SCRiesgo 


Multifondos de Costa Rica Fondo Inmobiliario Multifondos SCR AA+3 (CR)   SCRiesgo 


Prival S.A. Fondo Inmobiliario Prival SCR AA-3 (CR)  SCRiesgo 


Vista Fondos de Inversión S.A.  Fondo Inmobiliario Vista SCR AA3 (CR)   SCRiesgo  


BCR - Fondos de Inversión S.A.  F.I.D.P. Parque Empresarial Lindora SCR A+3 (CR)   SCRiesgo  


BN Sociedad Administradora de Fondos 
de Inversión S.A. 


F.I. Desarrollo de Proyectos BN I SCR A+2 (CR)   SCRiesgo  


Fuente: Elaboración propia con datos de SCRiesgo. Datos actualizados al 14 de julio de 2021. 


3. Riesgo de Concentración: 


El índice de Herfindahl – Hirschman (HH) consiste en medir el grado de concentración de 


un portafolio de inversiones, entendido como el porcentaje de diversificación en 


instrumentos, emisores y demás agrupaciones importantes de la cartera de inversiones.  


Es importante mencionar que, para medir el grado de concentración por emisor e 


instrumentos, se estableció la siguiente escala; no obstante, a la concentración por plazo, 


tasa y moneda no se le define límite producto de la dependencia con la estrategia de 


inversiones; sin embargo, se le estará dando un seguimiento.  







 


 


Tabla N°12. 
Rango de Índices de Concentración  


 Tipo de concentración Normal Grado 1  Grado 2  Grado 3 


Por instrumento IC de 0 a 0,30 IC de 0,31 a 0,50  IC de 0,51 a 0,70  IC de 0,71 a 1 


Por Emisor IC de 0 a 0,50 IC de 0,51 a 0,70  IC de 0,71 a 0,85 IC de 0,86 a 1 


      Fuente: Unidad de Riesgos. 


Tabla N°13. 
Descripción e interpretación grados de concentración 


Grado de concentración Descripción e interpretación 


Normal 
Se considera como una situación sana. Se interpreta como una 
adecuada diversificación de su cartera. 


1 
Se considera también como sana, aunque presenta pequeñas 


debilidades en su diversificación. 


2 
Se interpreta como una situación que presenta debilidades en su 
concentración de la cartera, implicando cierto grado de preocupación en 


cuanto a la política de inversión, por lo que la misma debe ser revisada.  


3 
Se interpreta como una condición insana, con serias debilidades 
financieras que pueden resultar en un manejo insatisfactorio de la 


cartera. 


      Fuente: Unidad de Riesgos. 


A continuación, se muestran los resultados de riesgo de concentración del portafolio de 


inversiones por emisor, instrumento, moneda, plazo y tasa al cierre de junio de 2021. 


Gráfico N°16. 
Comparativo Concentración por emisor. 


Portafolio de Inversiones. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema de Inversiones. 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, la cartera de inversiones presenta un nivel de 


concentración del 57,96% por emisor. De acuerdo con la escala actual, se presenta un 


grado 1. Se interpreta así: el portafolio presenta una concentración sana, aunque presenta 


pequeñas debilidades en su diversificación.  


 







 


 


Por otra parte, en los últimos dos años la cantidad de emisores del Portafolio de 


Inversiones se ha incrementado. De hecho, se están considerando emisores bancarios 


privados con calificación AA; sin embargo, los niveles de la concentración por emisor van 


a ir disminuyendo cuando se ajusten al mediano o largo plazo las inversiones en el 


Gobierno, se aprueben créditos, o bien, se invierta en mercados internacionales.  


 


Invertir en emisores bancarios privados AA o A reduce el riesgo de concentración por 
emisor; sin embargo, podría aumentar el riesgo de crédito. Actualmente, el Gestor de 
Riesgos realiza un análisis técnico de los emisores, para valorar si son sujetos de 


inversión. 
 
Seguidamente, se detalla el porcentaje del portafolio colocado en emisores bancarios 


privados de acuerdo con su calificación de riesgos: 
 


Tabla N°14. 
Límites emitidos para emisores del sector  


privado al cierre de junio del 2021. 
Límites por sector según calificación de los emisores bancarios 


Valores emitidos por el sector privado 100%   


Límites por escala de calificación 


Escala de calificación Porcentaje máximo Resultado junio 2021. 


AAA 100% 5,41% 


AA 70% 5,05% 


A 45% 0,00% 


    Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema de Inversiones. 


Como se muestra en el cuadro anterior, el porcentaje invertido en emisores bancarios 


privados con calificación (AAA) es del 5,41%, con calificación (AA) es del 5,05% del valor 


total del portafolio de inversiones y no se cuenta con inversiones en entidades con 


calificación (A). Además, los porcentajes invertidos se encuentran dentro de los límites 


establecidos. 


Gráfico N°17. 
Comparativo Concentración por instrumento. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                                    Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema de inversiones. 







 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, la cartera de inversiones presenta un nivel de 


concentración del 28,42% por instrumento. De acuerdo con la escala, se presenta un 


grado de concentración normal. Se interpreta así: el portafolio presenta una situación 


sana, con una adecuada diversificación de su cartera.  


Gráfico N°18. 
Comparativo Concentración por moneda. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                  Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema de inversiones. 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, la cartera de inversiones presenta un nivel de 


concentración de 61,06% en moneda. Al compararse el resultado del cierre de junio del 2021 


respecto del mes anterior (60,87%), se presenta un aumento del 0,19%, producto del incremento 


en la posición en colones. 
Gráfico N°19. 


Comparativo Concentración por plazo. 
Portafolio de Inversiones. Junio 2020- Junio 2021. 


 
                   Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema de Inversiones. 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, el portafolio presenta un nivel de concentración 


de 30,19% por plazo. Comparando el resultado con el mes anterior, se presentó un 


aumento de 1,60% producto de la estrategia de la Unidad de Gestión de Portafolios. 


 







 


 


Actualmente, se reflejan tasas de interés bajas en el mercado local, por lo cual, la 


tendencia de invertir en productos de menos plazo puede ser positiva. 


Gráfico N°20. 
Concentración por tipo de tasa. Junio 2021. 


  
                                    Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema de Inversiones. 


Como se muestra en el gráfico anterior, la cartera de inversiones (valor de mercado), al 


cierre de junio de 2021 presenta un nivel de concentración en tasa fija del 89,56% y un 


10,44% en tasa variable. De hecho, un portafolio altamente concentrado en tasas fijas se 


puede ver afectado de manera importante ante un aumento en las tasas de interés. 


4. Riesgo de Liquidez: 


El riesgo de liquidez se produce cuando a corto plazo una entidad tiene dificultades para 


atender sus compromisos de pago en el tiempo y forma previstos o se tenga que recurrir a 


la venta anticipada de instrumentos financieros con pérdidas de capital para atender sus 


compromisos. Además, mantener posiciones excesivas de efectivo por encima de las 


necesidades y operaciones normales de una entidad, es parte del riesgo de liquidez. 


En definitiva, el Fondo debe velar por una correcta gestión de su liquidez, dado que este 


es un riesgo importante y reconocido en su apetito por riesgos. Para ello, se calcula el 


Indicador de Cobertura de liquidez, el Indicador de Cobertura de Flujos y el Indicador de 


Riesgo de Liquidez, y se realizan pruebas de estrés. 


A continuación, se detallan los indicadores de riesgo de liquidez: 


i. Indicador de Cobertura de liquidez (ICL): 


La construcción de este indicador normativo se basa en el Artículo N°1 del Capítulo IV del 


Acuerdo SUGEF 17-13 y en criterios propios aplicables al Fondo. El ICL considera los 


fondos de activos líquidos de alta liquidez, las salidas y las entradas de efectivo del 


periodo en estudio. Es importante mencionar que, la metodología fue conocida y 


aprobada por el Comité de Riesgos en la sesión Ordinaria N°.80 celebrada el 26 de junio 


del 2020. 







 


 


Es importante mencionar que, para medir el ICL se estableció la siguiente escala (número 


de veces): 


Gráfico N°21. 
Límite de Tolerancia-Indicador de Cobertura de Liquidez. 


 
                                                   


Fuente: Proceso de Riesgos. 


A continuación, se detalla el resultado del Indicador de Cobertura de Liquidez: 


Gráfico N°22. 
Indicador de Cobertura de Liquidez. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                              Fuente: Elaboración propia Proceso de Riesgos. 


 


Como se muestra en el gráfico anterior, el resultado del ICL de la cartera de inversiones al 


30 de junio de 2021 es de 5,32 veces. Se interpreta así: los fondos de activos líquidos de 


calidad cubren en 5,32 veces la diferencia entre las salidas (pago de planillas y la CCSS) 


y los ingresos de recursos constituidos por los aportes.  


 


El resultado del indicador se encuentra dentro de los niveles de tolerancia al riesgo 


establecido para el indicador. Es importante mencionar que, es fecha focal y todos los 


recursos provenientes de aportes y vencimientos de principal o intereses fueron utilizados 


para el pago de obligaciones o invertidos en procura del beneficio de sus afiliados y 


afiliadas. 


ii. Indicador de Cobertura de Flujos (ICF): 


El Indicador de Cobertura de Flujos permite identificar sobre cuantas veces mis ingresos 


del mes cubren mis egresos del periodo. De esta forma se podrá obtener el cociente entre 


los egresos y cada una de las fuentes de disponibilidad de recursos, así podemos 







 


 


determinar mensualmente cual es el nivel de agotamiento de cada fuente. Es importante 


mencionar que, la metodología fue conocida y aprobada por el Comité de Riesgos en la 


sesión Ordinaria N°80 celebrada el 26 de junio del 2020. 


Por otra parte, al ICF no se le define límite; sin embargo, se le estará dando un 


seguimiento por parte del Proceso de Riesgos y valorar si las inversiones están 


generando un exceso o faltante de liquidez. 


A continuación, se detalla el resultado del Indicador de Cobertura de flujos: 


Gráfico N°23. 
Indicador de Cobertura de flujos. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                                 Fuente: Elaboración propia Proceso de Riesgos. 
Como se muestra en el gráfico anterior, el resultado del ICF de la cartera de inversiones 


es de 3,36 veces. Se interpreta así: el ingreso de recursos constituidos por los aportes 


más los fondos líquidos de alta calidad de la cartera de inversiones cubren en 3,36 veces 


las obligaciones mensuales de junio 2021.A continuación, se detallan los indicadores de 


riesgo de liquidez: 


iii. Indicador de Riesgo de Liquidez de mercado: 


El indicador de riesgo de liquidez se calcula con la información reportada por la Bolsa 


Nacional de Valores (BNV); por cada título se calcula el spread (diferencia entre el precio 


de compra y el de venta de un activo financiero) de todas las posturas registradas por el 


BNV, donde se obtiene el spread promedio y la volatilidad, de acuerdo con el nivel de 


negociabilidad de cada valor. Por otro lado, dada la actual conformación del portafolio y la 


inconveniencia de limitar este indicador, no se propone un límite máximo debido a que el 


comportamiento del indicador depende de la estrategia de la Unidad de Gestión de 


Portafolios con respecto al plazo, la moneda y el emisor para cada inversión. 


El siguiente gráfico muestra el resultado del cálculo del indicador de riesgo de liquidez a 


partir de junio del 2020. 


 



https://es.wikipedia.org/wiki/Activo_financiero





 


 


Gráfico N°24. 
Comparativo Riesgo de liquidez. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                         Fuente: Elaboración propia con datos de Valmer Costa Rica y el Sistema de inversiones. 


Como se muestra en el gráfico anterior, el indicador de riesgo de liquidez de la cartera de 


inversiones del FJPPJ es de 2,21%. Se interpreta así: en caso de liquidar operaciones de 


manera anticipada se podrían presentar pérdidas de hasta el 2,21% del portafolio de 


inversiones clasificado como valor razonable con cambios en otro resultado integral. Esta 


pérdida representaría hasta once mil setecientos cincuenta y siete millones seiscientos 


cuarenta y tres mil quinientos noventa y cinco colones con ochenta céntimos 


(¢11.757.643.595,80). 


El resultado de este indicador permite observar el efecto que puede presentarse en el 


portafolio de inversiones del FJPPJ, por la venta de una posición a descuentos inusuales. 


i. Pruebas de estrés del riesgo de liquidez: 


Las pruebas de estrés permiten estimar el riesgo de liquidez ante distintos niveles de 


volatilidad de los spreads y sus efectos en el portafolio de inversiones del Poder Judicial. 


En vista de lo anterior, se realizaron los siguientes escenarios de estrés de liquidez, los 


cuales consideran una variación del 2, 4, 6, 8 y 10 puntos base sobre el factor de liquidez 


utilizado por el modelo de riesgo. 


En la siguiente tabla se muestra el resultado de las pruebas de estrés de liquidez: 


Tabla N°15. Pruebas de Estrés - Riesgo de liquidez. 
Al cierre de junio del 2021. 


ESTRÉS PÉRDIDA ESTRÉS  PÉRDIDA ESTRÉS PORCENTAJE 


2 ₡17 618 559 409,90 3,31% 


4 ₡29 979 006 619,97 5,63% 


6 ₡42 339 453 830,04 7,96% 


8 ₡54 699 901 040,11 10,28% 


10 ₡67 060 348 250,17 12,60% 


                                    Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 







 


 


En la tabla anterior se muestra la posible pérdida de liquidez ante situaciones adversas en 


el mercado. Por ejemplo, ante un estrés de 2 puntos base, existe la probabilidad de 


pérdida de hasta diecisiete mil seiscientos dieciocho millones quinientos cincuenta y 


nueve mil cuatrocientos nueve colones con noventa céntimos (₡17.618.559.409,90). 


Estos escenarios son positivos puesto que ayudan a aproximar las pérdidas generadas 


por movimientos atípicos en el mercado. 


5. Indicadores de Rentabilidad: 


El siguiente gráfico muestra el resultado del rendimiento del portafolio de inversiones a 


partir de junio de 2020. 


Gráfico N°25. 
Rentabilidad del portafolio de inversiones. 


Junio 2020- Junio 2021. 


 
                      Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


 


Al 30 de junio de 2021 se generó una rentabilidad del 13,46%, la cual se encuentra por 


encima del rendimiento objetivo establecido para el año 2021 (5,05%).  


6. Análisis de sensibilidad del portafolio de inversiones: 


El Valor en Riesgo indica la pérdida esperada en condiciones normales de mercado; sin 


embargo, resulta insuficiente ante un periodo de crisis; por eso se han desarrollado 


técnicas para dar seguimiento y monitorear las posibles pérdidas en condiciones atípicas 


del mercado. 







 


 


a. Impacto en el valor del portafolio ante las variaciones de las principales 


variables macroeconómicas. 


En la siguiente tabla se muestra el impacto en la cartera ante variaciones en condiciones 


atípicas de mercado. 


Tabla N°16. 
Análisis de Sensibilidad. Al cierre de junio 2021. 


PÉRDIDA MONETARIA -₡32 142 690 932,40 


PÉRDIDA PORCENTUAL -6,04% 


IMPACTO TASA FIJA 1,00% 


IMPACTO TASA FLUCTUANTE 1,00% 


IMPACTO CUPON CERO 1,00% 


IMPACTO DEUDA GUBERNAMENTAL 1,00% 


IMPACTO DEUDA PÚBLICA 1,00% 


IMPACTO DEUDA BANCARIA 1,00% 


IMPACTO DEUDA CORPORATIVA 1,00% 


IMPACTO DEUDA INTERNACIONAL 1,00% 


IMPACTO USD 0,01% 


IMPACTO UDE 0,01% 


IMPACTO FONDOS CERRADOS 0,01% 


                                Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 


En la tabla anterior, se muestra la posible pérdida del portafolio de inversiones del FJPPJ 


clasificado como valor razonable con cambios en otro resultado integral ante simulaciones 


de las variaciones de las principales variables macroeconómicas tales como tasas de 


interés y tipos de cambio. 


b. Escenarios Curve Shift: 


Adicional al punto anterior, se presentan otras técnicas “escenarios sensibilizados” para 


darle seguimiento y monitoreo a las posibles pérdidas en condiciones atípicas del 


mercado, en los que se afectan las curvas de descuento para generar nuevamente el 


precio de los instrumentos. 


i. Escenario Paralelo: 


En este primer escenario, se impactan todos los plazos de las curvas, sumando o 


restando la misma cantidad de puntos base, y poder determinar la pérdida o ganancia en 


la cartera de inversiones del FJPPJ, de acuerdo con el valor de mercado calculado con el 


impacto en las curvas. 


A continuación, se muestran los resultados del escenario paralelo restando o sumando 


1,10,30,50 y 100 puntos base. 


 
 







 


 


Gráfico N°26. 
Escenario de Sensibilidad Paralelo. Al 30 de junio del 2021. 


 
                     Fuente: Sistema Valmer de Costa Rica. 


 


Por ejemplo, en el gráfico anterior se muestra que al impactar todos los plazos de las 


curvas en -100 puntos base, el portafolio de inversiones aumentaría en doce mil 


ochocientos veinte millones setecientos ochenta y siete mil setecientos diez colones con 


cincuenta y cinco céntimos (¢12.820.787.710,55). Por el contrario, al impactar todos los 


plazos de las curvas en +100 puntos base, el portafolio de inversiones disminuiría en doce 


mil trece millones treinta y nueve mil doscientos veintiocho colones con ochenta y tres 


céntimos (¢12.013.039.228,83). 


ii. Otros escenarios de sensibilidad Curve Shift: 


Adicionalmente, se analizaron los escenarios Twist up, Twist down, Butterfly up, Butterfly 


down, Inversión, Steepening y Flattening. Modelos que impactan diferentes plazos de la 


curva. En el siguiente gráfico se muestran los resultados de los escenarios propuestos.  


Gráfico N°27. 
Resultados de Otros escenarios de sensibilidad. Al 30 de junio del 2021. 


 







 


 


Fuente: Sistema Valmer de Costa Rica. 


Escenarios Twist up y Twist down. 


El escenario Twist up hace un giro en contra del movimiento de las manecillas del reloj 


sobre el plazo a dos años. Lo que da como resultado el aumento en el precio de los flujos 


de los instrumentos a corto plazo y una disminución de los flujos en el largo plazo. Por 


consiguiente, bajo este escenario la cartera de inversiones del FJPPJ disminuiría hasta en 


seis mil seiscientos cuatro millones cincuenta y siete mil cuatrocientos setenta y tres 


colones con cuarenta y tres céntimos (¢6.604.057.473,43). 


Por otra parte, el Twist down hace un giro a favor del movimiento de las manecillas del 


reloj sobre el plazo a dos años. Lo que da como resultado la disminución en el precio de 


los flujos de los instrumentos a corto plazo y el aumento de los flujos en el largo plazo. Por 


consiguiente, bajo este escenario la cartera de inversiones aumentaría hasta siete mil 


doscientos catorce millones ochenta y dos mil ochenta y nueve colones con cuarenta y 


nueve céntimos (¢7.214.082.089,49). 


Escenarios Butterfly up y Butterfly down. 


Referente al Butterfly Up, se disminuye la concavidad de la curva de descuento, esta 


variación da como resultado el aumento de los precios de los activos en el corto y largo 


plazo, pero disminuye el precio de los activos en el mediano plazo. De modo que, el 


portafolio de inversiones del FJPPJ disminuiría hasta en dos mil setecientos dos millones 


novecientos ochenta y cinco mil ochocientos noventa y cinco colones con un céntimo 


(¢2.702.985.895,01). 


En el escenario Butterfly Down, se ensancha la concavidad de la curva de descuento, 


esta variación da como resultado la disminución de los precios de los activos en el corto y 


largo plazo, pero aumenta el precio de los activos en el mediano plazo. De modo que, el 


portafolio de inversiones del FJPPJ aumentaría hasta en dos mil ochocientos setenta y 


seis millones quinientos sesenta y un mil novecientos treinta y siete colones con ochenta y 


nueve céntimos (¢2.876.561.937,89). 


Escenario de Inversión. 


En este ejercicio se invierte la forma creciente de la curva, en el corto plazo aumenta y en 


el largo plazo disminuye. Se supone un comportamiento creciente de la curva original 


desde los nodos de corto hasta los de periodo medio y muestra impactos decrecientes de 


0 a 100 puntos base pasando los 5 años de la curva original. Por lo que, la cartera de 







 


 


inversiones disminuiría hasta en veinticuatro millones doscientos ochenta y dos mil 


quinientos sesenta y siete colones con noventa y nueve céntimos (¢24.282.567,99). 


Escenario Steepening. 


En esta práctica la curva original varía incrementando los niveles de manera gradual del 


corto hasta el largo plazo. Se incrementa la magnitud de la curva en 5 puntos base, desde 


el plazo a 1 día hasta 10 años y 10 puntos base para los plazos juniores a 10 años. En 


consecuencia, el portafolio de inversiones del FJPPJ disminuiría hasta en seis mil 


cuarenta y un millones seiscientos cincuenta y un mil trescientos once colones con 


cincuenta y tres céntimos (¢6.041.651.311,53). 


Escenario Flattening. 


En este escenario la variación en la curva parece “aplanarse” en el corto y en el largo 


plazo. Resulta un efecto de incremento en el corto plazo y decremento en el largo plazo. 


Para este escenario, se realiza la sensibilidad de la siguiente manera: se proponen 


impactos decrecientes aplicados desde el plazo a 1 día hasta 4 años, para los plazos de 


cuatro a cinco años, la curva se mantiene sin variaciones; a partir del 5 año se impacta la 


curva de forma decreciente con magnitud de 5 a 45 puntos base. 


Bajo este escenario, la cartera de inversiones del FJPPJ aumentaría en doscientos 


ochenta y siete millones doscientos treinta y dos mil seiscientos setenta y cuatro colones 


con cuarenta y siete céntimos (¢287.232.674,47). 


c. Key Rate Duration (KR): 


Finalmente, el módulo Key Rate Duration (KR), escenario PV01 (present value of a basis 


point) es una medida adicional del riesgo de mercado y una herramienta muy utilizada en 


el proceso del monitoreo de riesgos. 


Nos permite examinar la sensibilidad por variaciones en la curva por plazo. Impactos de 


un punto base para cada uno de los plazos en escenarios independientes. Se debe 


interpretar como la variación potencial en los precios como consecuencia del movimiento 


equivalente a un punto base en las tasas de interés. Comúnmente el impacto de un punto 


base se realiza por plazo sobre la curva; no obstante, existe el caso en que el impacto se 


realiza sobre todos los nodos de esta. Este último caso se llamará escenario TOTAL 


PV01. 


En la siguiente tabla se muestran los resultados del módulo: 







 


 


Tabla N°17. 
Resultado Key Rate Duration. Al 30 de junio del 2021. 


ESCEANRIO 
VALOR DE MERCADO 


SENSIBILIZADO 


PÉRDIDA O GANANCIA 


MONTO 


PÉRDIDA O GANANCIA 


PORCENTAJE 


 TOTAL PV01 531 981 635 550,14 -123 980 323,93 -0,023300% 


 1D PV01 532 105 616 008,91 134,84 0,000000% 


 1W PV01 532 105 613 834,72 -2 039,35 0,000000% 


 1M PV01 532 105 535 930,96 -79 943,11 -0,000015% 


 3M PV01 532 104 821 294,88 -794 579,19 -0,000149% 


 6M PV01 532 103 684 631,60 -1 931 242,47 -0,000363% 


 1Y PV01 532 099 580 196,07 -6 035 678,00 -0,001134% 


 2Y PV01 532 090 409 595,25 -15 206 278,82 -0,002858% 


 3Y PV01 532 100 009 854,75 -5 606 019,32 -0,001054% 


 4Y PV01 532 123 514 043,20 17 898 169,13 0,003364% 


 5Y PV01 532 167 239 527,11 61 623 653,04 0,011581% 


 6Y PV01 532 240 519 846,44 134 903 972,37 0,025353% 


 7Y PV01 532 319 608 623,03 213 992 748,96 0,040216% 


 8Y PV01 532 410 704 423,13 305 088 549,06 0,057336% 


 9Y PV01 532 505 701 913,67 400 086 039,60 0,075189% 


 10Y PV01 532 617 738 543,69 512 122 669,62 0,096245% 


 15Y PV01 532 226 235 722,72 120 619 848,65 0,022668% 


 20Y PV01 532 350 358 854,25 244 742 980,18 0,045995% 


 30Y PV01 532 290 007 728,17 184 391 854,10 0,034653% 


Fuente: Sistema Valmer de Costa Rica. 


En la tabla anterior, en la columna Pérdida o Ganancia monto se muestra el resultado de 


la diferencia entre el valor de mercado de la cartera y el valor de la cartera sensibilizado 


con el impacto de magnitud de un punto base en diferentes plazos de la curva. Además, 


del impacto de un punto base en todos los plazos de la curva. De hecho, según el método 


de sensibilidad la cartera de inversiones reflejaría una pérdida de ciento veintitrés millones 


novecientos ochenta mil trescientos veintitrés colones con noventa y tres céntimos 


(¢123.980.323,93) producto del impacto en los plazos de la curva. 


V. Cumplimiento de límites de acuerdo con el Reglamento de Gestión 


de Activos (RGA) de la (SUPEN). 


Destaca que, en el Reglamento de Gestión de Activos se establecen los límites 


prudenciales para la gestión de las inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones 


del Poder Judicial.  


A continuación, se refleja el comportamiento de los límites por artículo del R.G.A. 


 







 
 


 


Tabla N°18. 


Cumplimiento de límites-Reglamento Gestión de Activos. Artículo 67. Al 30 de junio del 2021. 
Artículo 67. Límites generales     


Criterio 
Límite 


Normativo 
Actual Diferencia 


Límite 
Prudencial 


Actual Diferencia 


a. En valores emitidos por el Sector Público local hasta el 80% 80% 77,13% 2,87% 80% 77,13% 2,87% 


b. En valores emitidos en el mercado extranjero hasta el 25%. Este porcentaje puede ser ampliado hasta el 50%, 
demostrando con base en estudios técnicos, que la ampliación del límite cumple con lo establecido en el artículo 62 
de la Ley de Protección al Trabajador. 


50,00% 
0,00% 50,00% 


10,00% 
0,00% 10,00% 


c. En valores emitidos por un mismo grupo o conglomerado financiero local, o en el ámbito internacional en un 
mismo emisor, sus subsidiarias y filiales. 


 
  


 


Conglomerado Financiero Banco de Costa Rica y Subsidiarias 10,00% 1,42% 8,58% 8,50% 1,42% 7,08% 


Conglomerado Financiero Banco Nacional de Costa Rica y Subsidiarias 10,00% 0,25% 9,75% 9,00% 0,25% 8,75% 


Conglomerado Financiero Banco Popular y de Desarrollo Comunal y Subsidiarias  10,00% 1,48% 8,52% 9,50% 1,48% 8,02% 


Conglomerado Financiero Grupo Mutual Alajuela – La Vivienda de Ahorro y Préstamo y Subsidiarias 10,00% 0,98% 9,02% 9,00% 0,98% 8,02% 


Grupo Financiero BAC Credomatic 10,00% 1,14% 8,86% 9,50% 1,14% 8,36% 


Grupo Financiero BNS de Costa Rica 10,00% 0,00% 10,00% 9,50% 0,00% 9,50% 


Grupo Financiero Davivienda 10,00% 2,44% 7,56% 9,00% 2,44% 6,56% 


Grupo Financiero Improsa 10,00% 3,56% 6,44% 8,50% 3,56% 4,94% 


Grupo Financiero Lafise 10,00% 0,29% 9,71% 8,50% 0,29% 8,21% 


Grupo Prival  10,00% 2,04% 7,96% 9,50% 2,04% 7,46% 


d. Cualquier otro límite establecido en leyes que rigen la materia aplicable a los fondos de pensión, los de 
capitalización laboral y ahorro voluntario. 


0,00% 


  


0,00% 
  


e. Hasta el 10% en cada administrador externo de inversiones. 10% 0,00% 10,00% 10% 0,00% 10,00% 
Fuente: Unidad de Riesgos.  


Tabla N°19. 
Cumplimiento de límites-Reglamento Gestión de Activos. Artículo 68. Al 30 de junio del 2021. 


Artículo 68. Límites por tipo de instrumento     


Criterio 
Límite 


Normativo 
Actual Diferencia 


Límite 
Prudencial 


Actual Diferencia 


a. Títulos de deuda:     0  


hasta un 10% en Instrumentos de deuda individual 10% 0,00% 9,25% 10% 0,00% 9,25% 


ii. Hasta un 5% En cada uno de los siguientes instrumentos: reportos, préstamo de valores, notas estructuradas con 
capital protegido y en deuda estandarizada nivel III. 


5% 
0,00% 


5,00% 5% 
0,00% 


5,00% 


b. Títulos representativos de propiedad:  
 


    


i. Hasta un 25% en instrumentos de nivel I, excepto en fondos y vehículos de inversión financieros locales donde se 
podrá invertir hasta un 5%. 


25% 
0,00% 


25,00% 10% 
0,00% 


10,00% 


ii. Hasta un 10% en instrumentos de nivel II. 10% 5,63% 4,45% 10% 5,63% 4,45% 







 


 


iii. Hasta un 5% en instrumentos de nivel III. 5% 0,00% 5% 0% 0% 0% 


 


Tabla N°20. 
Cumplimiento de límites-Reglamento Gestión de Activos. Artículo 69. Al 30 de junio del 2021. 


Artículo 69. Límites por emisor     


Emisor 


Límite 


Normativo 
Actual Diferencia 


Límite 


Prudencial 
Actual Diferencia 


Los fondos deben cumplir con un límite máximo de inversión de hasta un 10% en un solo emisor de cualquier tipo de valores, excepto para el Ministerio de 
Hacienda de Costa Rica, el Banco Central de Costa Rica y los emisores de deuda soberana internacional de países que cuenten con calificación de riesgo dentro 
del grado de inversión. 


   


BCCR N.A 0,11% - N.A 0,11% - 


BCIE 10% 1,54% 8,46% 10% 1,54% 7,96% 


BCR 10% 0,10% 9,90% 9% 0,10% 8,90% 


BCRSF 10% 1,31% 8,69% 9% 1,31% 7,19% 


BDAVI 10% 2,44% 7,56% 9% 2,44% 6,56% 


BNCR 10% 0,00% 10,00% 9% 0,00% 9,00% 


BPDC 10% 1,48% 8,52% 10% 1,48% 8,02% 


BSJ 10% 1,14% 8,86% 10% 1,14% 8,36% 


FGSFI 10% 1,44% 8,56% 9% 1,44% 7,06% 


G N.A 71,82% - N.A 71,82% - 


ICE 10% 3,62% 6,38% 9% 3,62% 4,88% 


VISTA 10% 0,14% 9,86% 8% 0,14% 7,36% 


SCOTI 10% 0,00% 10,00% 10% 0,00% 9,50% 


BPROM 10% 1,43% 8,57% 8% 1,43% 6,07% 


MULTI 10% 1,39% 8,61% 9% 1,39% 7,11% 


BLAFI 10% 0,29% 9,71% 9% 0,29% 8,21% 


PRIVA 10% 0,95% 9,05% 10% 0,95% 8,55% 


BIMPR 10% 2,12% 7,88% 9% 2,12% 6,38% 


PRSFI 10% 1,09% 8,91% 10% 1,09% 8,91% 


MADAP 10% 0,98% 9,02% 9% 0,98% 8,02% 


MUCAP 10% 1,07% 8,93% 9% 1,07% 7,93% 


BNSFI 10% 0,25% 9,75%  9% 0,25% 8,75% 


Fuente: Unidad de Riesgos.  


 
 


 







 


 


 
Tabla N°21. 


Cumplimiento de límites-Reglamento Gestión de Activos. Artículo 70. Al 30 de junio del 2021. 


Artículo 70. Límites por emisor     


Emisor Límite Actual Diferencia 


Límite 


Prudencial 
Actual Diferencia 


Los límites anteriores aplican, únicamente a los tipos de instrumentos que estén autorizados en la asignación estratégica de activos 
y en la política de inversión de los fondos. Los valores que no cuenten con la autorización indicada mantienen un límite de cero por 
ciento. 
Si producto de las labores de supervisión, se determina que en el proceso de autorización mencionado en el párrafo anterior, no se 


cumplió con aspectos requeridos en los principios del gobierno de las inversiones establecidos en este Reglamento, la 
Superintendencia de Pensiones puede requerir a la entidad no incrementar sus posiciones en los instrumentos que corresponda y 
presentar un plan de reducción de riesgos, esto sin perjuicio de lo que se determine de conformidad con lo establecido en otros 
Reglamentos. 


0% 18.54% -18.54% 0% 18.54% -18.54% 


Fuente: Unidad de Riesgos.  


 


Como se muestra en las tablas N°18, N°19, N°20 y N°21 únicamente se mantienen excesos en los siguientes 


límites: 


Tabla N°22.  
Exceso de límites de acuerdo con el (R.G.A) y los límites prudenciales del FJPPJ.  


Al 30 de junio del 2021. 


 


Artículo  Criterio  Límite R.G.A   Límite Prudencial 
FJPPJ  


Actual  Diferencia  


N°70.  Instrumentos “no autorizados”.  0,00%   0,00%  18,54%  -18,54%  
Fuente: Unidad de Riesgos.  


  


Es importante mencionar que, el portafolio invirtió en instrumentos que el marco normativo aplicable en su 


momento permitía, pero que en el nuevo marco normativo de la SUPEN clasifica como instrumentos “no 
autorizados”, mismos que están siendo gestionados para su alineamiento.







 
 


 


 


VI. Conclusiones 


1. El portafolio de inversiones del FJPPJ, al 30 de junio de 2021 posee un valor facial 


colonizado de seiscientos treinta y seis mil noventa y siete millones quinientos seis 


mil doscientos cincuenta colones con veintinueve céntimos (¢636.097.506.250,29). 


 


2. Al comparar el valor facial del portafolio de inversiones con el mismo periodo del 


año anterior, se presenta un aumento de cincuenta y cuatro mil ciento veintidós 


millones setecientos trece mil ciento ochenta y dos colones con veintiocho 


céntimos (¢54.122.713.182,28) en procura de sus afiliados y afiliadas. Además, en 


comparación con el cierre del mes anterior, refleja un incremento de cuatro mil 


setecientos quince millones trescientos ochenta y cinco mil ochocientos siete 


colones con treinta y nueve céntimos (¢4.715.385.807,39). 


 


3. Los resultados de los indicadores de riesgo de precios VaR Histórico regulatorio, 


Var Paramétrico y VaR Montecarlo se encuentran dentro de los límites de apetitos 


establecidos.  


 


4. El resultado del indicador de riesgo de tipo de cambio es razonable y se encuentra 


dentro de los límites de apetito establecidos.  


 


5. El portafolio de inversiones del FJPPJ muestra un grado normal de concentración 


por instrumento y un grado 1 de concentración por Emisor, lo cual es normal dentro 


de las características estructurales de mercado financiero local.  


 


6. El resultado del Indicador de Cobertura de Liquidez refleja un resultado de 5,32 


veces al cierre de junio de 2021. Destaca que, se encuentra dentro de los límites 


de tolerancia establecidos principalmente por el incremento de ingresos por 


vencimientos o intereses (fecha focal), los cuales fueron utilizados para el pago de 


obligaciones, o invertidos en procura del beneficio de sus afiliados y afiliadas. 


 


7. Los resultados de las medidas cuantitativas financieras de riesgo calculados de 


tasa de interés, crédito, liquidez, concentración por moneda, tasa y plazo son 


razonables de acuerdo con las condiciones actuales de la economía nacional. 







 


 


8. De acuerdo con los datos suministrados por el Proceso de Inversiones, la 


rentabilidad generada durante junio 2021 fue de (13,46%), la cual se encuentra por 


encima del rendimiento objetivo establecido para el año 2021 (5,05%). 


 


9. Se verificó el cumplimiento del régimen de inversión aplicable, de acuerdo con los 


límites prudenciales y normativos del Reglamento de Gestión de Activos de la 


SUPEN. 


VII. Recomendaciones: 


Analizados los indicadores de riesgo, se le recomienda a la Unidad de Gestión de 


Portafolios o cualquier otra instancia responsable de ejecutarlas, las siguientes 


propuestas: 


Tabla N°23. 
Recomendaciones por tipo de riesgo, junio de 2021. 


Tipo de Riesgo Recomendación 


Riesgo cambiario 


Considerar la coyuntura económica actual con respecto al comportamiento del tipo 


de cambio para la toma de decisiones de las inversiones. Se recomienda cautela, 


no colonizar posiciones en dólares y seguir impulsando el proyecto estratégico de 


incursionar en los mercados internacionales. 


Riesgo de precio/ Riesgo 
de tasas de Interés  


Primero, dar seguimiento al comportamiento de las tasas de interés. Un posible 
aumento de tasas de interés provocaría una caída en el valor de mercado de las 
inversiones. 
 
Segundo, considerar los títulos que presentan una junior contribución al VaR para 
disminuir la posible pérdida ante cambios en los precios (valorando riesgo y 
rendimiento). El anexo N° 1. contiene el VaR Marginal del portafolio. 
 
Finalmente, continuar aumentando la colocación en instrumentos de tasa variable, 
debido a que un portafolio altamente concentrado en tasas fijas se ve mucho más 
afectado ante un aumento en las tasas de interés.  


Riesgo de 
Concentración 


Insistir en la necesidad de diversificación por mercado internacional y por moneda 


extranjera tomando en cuenta las restricciones estructurales que existen en 


mercado nacional.  


Continuar buscando opciones en el mercado nacional que ayuden a disminuir el 
grado de concentración por emisor, siempre y cuando ayuden a aumentar la 
rentabilidad del Portafolio de Inversiones del FJPPJ. 


Riesgo de liquidez 


Con el fin de evitar excesos de liquidez, considerar el plazo de colocación de las 
inversiones, ya que se podrían aumentar los rendimientos de las inversiones, 
considerando el mercado al que tiene acceso el FJPPJ.  
 


Además, dar seguimiento constante al tema de la liquidez.  


 







 


 


 


 


MBA. Rodolfo Román Taylor.                            MBA. José Andrés Lizano Vargas           


Gestor de Riesgos                                                   Jefe Proceso de Operaciones 


 


Anexos: 


1. Anexo 1: resultados del VaR Marginal del portafolio del Poder Judicial: 


Tabla N°24. 
VaR Marginal del portafolio de inversiones. 


Al 30 de junio del 2021. 


ISIN 
DIAS POR 
VENCER 


PÉRDIDA MÁXIMA 
ESP ERADA 
(MONTO) 


PÉRDIDA MÁXIMA ESP 
ERADA (PORCENTAJE) 


 VAR MARG. 
PORTAFOLIO MONTO 


 VAR MARG. PORTAFOLIO 
PORCENTAJE 


CRG0000B58I1 5 270 3 321 672 650,68 11,53% 8 831 874 073,76 1,68% 


CRG0000B99I5 4 015 312 361 568,06 5,93% 9 159 735 486,97 1,74% 


CRG0000B79I7 2 366 1 175 122 546,51 6,72% 9 251 212 292,55 1,75% 


CRG0000B83I9 3 595 211 417 399,96 5,55% 9 258 176 823,49 1,75% 


CRG0000B57I3 3 117 269 773 931,81 4,60% 9 223 005 805,28 1,75% 


CRG0000B96I1 2 573 445 819 375,42 4,51% 9 259 801 135,44 1,76% 


CRG0000B28H6 2 966 1 174 158 313,96 5,70% 9 310 449 955,85 1,76% 


CRG0000B60I7 2 034 543 690 700,24 3,35% 9 212 126 658,73 1,76% 


CRG0000B78I9 1 794 883 531 294,81 3,43% 9 286 216 825,57 1,76% 


CRG0000B28I4 3 229 1 208 686 704,42 4,07% 9 333 947 748,10 1,76% 


CRG0000B29H4 1 524 2 208 785 736,42 3,11% 9 285 906 099,79 1,76% 


CRG0000B99G9 2 518 387 496 371,22 3,92% 9 337 302 629,49 1,76% 


CRMADAPB2855 1 799 205 192 001,13 4,73% 9 307 595 454,07 1,76% 


CRG0000B38I3 1 856 83 770 967,41 4,54% 9 374 827 190,19 1,77% 


CRG0000B48H4 1 890 181 835 834,73 3,28% 9 388 068 593,09 1,77% 


CRG0000B35H1 4 941 101 698 953,17 4,99% 9 404 052 986,45 1,77% 


CRG0000B64H1 3 382 122 824 055,69 8,18% 9 408 058 408,86 1,77% 


CRG0000B88H0 2 484 20 183 045,07 5,02% 9 406 930 110,14 1,77% 


CRG0000B45I8 2 751 160 019 398,32 4,69% 9 384 920 627,92 1,77% 


CRG0000B70G0 1 586 26 021 296,14 4,30% 9 411 033 984,70 1,77% 


CRG0000B01H3 4 285 3 810 114,07 10,18% 9 416 111 952,56 1,77% 


CRG0000B91G6 2 126 2 624 795,55 4,90% 9 418 298 915,74 1,77% 


CRBCRSFL0029 0 174 048 447,08 6,24% 9 416 458 682,28 1,77% 


CRG000000591 53 -757,72 -0,03% 9 419 264 000,86 1,77% 


CRG000000580 6 -636,42 -0,01% 9 419 264 030,49 1,77% 


CRG000000589 49 -3 093,12 -0,03% 9 419 267 315,44 1,77% 


CRG000000579 2 -1 408,98 -0,01% 9 419 265 495,34 1,77% 


CRG000000594 62 -4 592,12 -0,03% 9 419 269 360,54 1,77% 


CRG0000B37I5 160 290 937,95 1,20% 9 419 342 324,35 1,77% 


CRG000000592 57 -10 182,11 -0,03% 9 419 277 150,54 1,77% 


CRBIMPRB0995 624 103 616 940,34 3,98% 9 373 801 281,21 1,77% 







 


 


ISIN 
DIAS POR 
VENCER 


PÉRDIDA MÁXIMA 
ESP ERADA 


(MONTO) 


PÉRDIDA MÁXIMA ESP 
ERADA (PORCENTAJE) 


 VAR MARG. 
PORTAFOLIO MONTO 


 VAR MARG. PORTAFOLIO 
PORCENTAJE 


CRG0000B73G4 359 1 548 363,60 1,01% 9 419 674 920,52 1,77% 


CRG0000B20I1 130 912 749,98 0,82% 9 419 648 295,43 1,77% 


CRG000000593 60 -19 659,96 -0,02% 9 419 304 624,75 1,77% 


CRBCCR0B4320 793 1 193 303,13 2,54% 9 419 944 309,42 1,77% 


CRICE00B0077 354 5 499 364,34 0,80% 9 419 683 323,83 1,77% 


CRICE00B0200 2 227 21 333 495,86 2,73% 9 419 153 945,02 1,77% 


CRG000000588 48 -38 614,61 -0,03% 9 419 317 570,04 1,77% 


CRG0000B90G8 325 23 759 659,96 0,94% 9 418 442 678,36 1,77% 


CRVISTAL0014 0 31 618 485,07 3,21% 9 420 787 393,53 1,77% 


CRMULTIL0018 0 125 927 868,68 1,29% 9 414 183 928,44 1,77% 


CRG0000B24I3 773 21 674 197,80 1,91% 9 416 628 000,72 1,77% 


CRPRSFIL0019 0 104 280 297,58 1,37% 9 413 593 084,27 1,77% 


CRFGSFIL0014 0 425 504 993,68 4,23% 9 421 186 216,61 1,77% 


CRBIMPRB0896 627 122 314 714,66 3,90% 9 371 060 614,91 1,77% 


CRG0000B13G0 192 49 398 431,83 0,52% 9 419 824 686,76 1,77% 


CRG0000B21I9 407 84 038 936,42 1,36% 9 416 884 244,27 1,77% 


CRICE00B0051 137 55 543 702,79 0,87% 9 420 794 579,46 1,77% 


CRG0000B93G2 531 92 860 088,02 0,90% 9 421 766 354,15 1,77% 


CRG0000B45H0 807 14 492 767,79 0,89% 9 422 135 196,87 1,77% 


CRG0000B96G5 718 35 419 032,05 0,34% 9 422 585 266,61 1,77% 


CRBCCR0B4338 1 332 26 155 094,11 3,73% 9 428 180 765,31 1,77% 


CRBNSFIL0290 0 17 489 070,83 1,01% 9 427 234 415,11 1,77% 


CRG0000B25H2 82 50 970 055,09 1,42% 9 424 845 913,31 1,77% 


CRG000000590 50 -328 656,85 -0,03% 9 419 728 685,67 1,77% 


CRBCRSFL0011 0 699 294 402,85 16,19% 9 436 065 122,80 1,77% 


CRBIMPRB1019 830 14 935 005,04 1,00% 9 422 519 795,91 1,78% 


CRBCRSFG0224 0 211 598 624,00 10,25% 9 413 129 993,28 1,78% 


CRPRIVAB0458 1 133 10 605 793,18 1,06% 9 432 353 407,19 1,78% 


CRG0000B59I9 592 26 147 514,15 1,07% 9 430 623 373,98 1,78% 


CRG0000B56I5 1 316 23 621 181,88 1,22% 9 420 744 751,17 1,78% 


CRG0000B39I1 233 76 844 110,06 1,17% 9 416 151 606,00 1,78% 


CRG0000B79H9 1 158 33 333 907,62 1,10% 9 428 949 378,10 1,78% 


CRG0000B26H0 980 134 841 428,80 0,45% 9 425 662 844,21 1,78% 


CRPRIVAB0334 270 14 920 784,53 0,80% 9 425 624 831,37 1,78% 


CRBPROMB1854 270 6 898 601,93 0,37% 9 426 028 705,27 1,78% 


CRBIMPRB1043 533 73 857 359,19 2,07% 9 401 727 942,57 1,78% 


CRG0000B18I5 739 13 846 455,66 0,25% 9 433 484 616,43 1,78% 


CRBSJ00B2242 1 489 18 873 911,67 1,44% 9 444 012 578,60 1,78% 


CRBLAFIB0179 686 7 469 083,92 0,37% 9 432 237 190,57 1,78% 


CRBIMPRB0912 862 8 501 742,09 0,42% 9 432 814 165,85 1,78% 


CRBSJ00B2275 658 31 078 023,11 1,47% 9 431 888 051,16 1,78% 


CRBIMPRB0938 869 8 709 594,41 0,44% 9 434 453 839,01 1,78% 


CRBDAVIB0351 1 009 42 802 530,41 1,32% 9 414 213 131,43 1,78% 


CRBSJ00B2283 1 560 11 239 496,75 0,56% 9 438 145 838,34 1,78% 







 


 


ISIN 
DIAS POR 
VENCER 


PÉRDIDA MÁXIMA 
ESP ERADA 


(MONTO) 


PÉRDIDA MÁXIMA ESP 
ERADA (PORCENTAJE) 


 VAR MARG. 
PORTAFOLIO MONTO 


 VAR MARG. PORTAFOLIO 
PORCENTAJE 


CRBDAVIB0369 1 104 22 191 574,88 0,74% 9 422 032 969,50 1,78% 


CRBDAVIB0377 1 130 26 231 304,68 0,75% 9 423 163 414,29 1,78% 


CRMADAPB2806 972 22 910 190,54 0,92% 9 448 566 770,26 1,78% 


CRPRIVAB0342 333 33 077 019,98 0,88% 9 433 443 477,94 1,79% 


CRBSJ00B2259 1 346 29 366 274,87 1,15% 9 456 888 916,10 1,79% 


CRBPROMB1888 658 68 139 436,43 2,20% 9 453 986 141,05 1,79% 


CRG0000B80I5 924 97 837 553,50 0,55% 9 441 270 903,40 1,79% 


CRBDAVIB0245 627 38 785 320,59 1,24% 9 468 093 786,24 1,79% 


CRMUCAPB1524 416 29 795 228,03 0,78% 9 459 730 438,90 1,79% 


CRMUCAPB1532 630 47 337 749,80 1,30% 9 486 955 670,41 1,80% 


CRBPROMB2068 1 608 27 425 505,05 0,55% 9 464 609 188,79 1,80% 


CRBDAVIB0260 658 72 131 893,01 1,72% 9 479 379 288,54 1,80% 


CRBPDC0B7663 1 075 190 442 099,10 4,82% 9 503 663 352,88 1,80% 


CRBPDC0B7606 309 86 830 461,14 1,36% 9 513 275 114,00 1,81% 


CRICE00B0036 90 10 136 232,72 0,06% 9 419 186 483,24 1,83% 


CRBCIE0B0299 834 565 431 396,09 5,25% 9 563 036 234,56 1,83% 


Fuente: Elaboración propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica. 
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Informe Mensual  


Miembro Externo 


INFORME MENSUAL DEL MIEMBRO EXTERNO DE RIESGOS 


JULIO 2021 
 


I.  RIESGO SISTÉMICO – ENTORNO NACIONAL 
 


 


 
➢ Actividad económica. Se reportó una mejora en el IMAE, crecimiento 


interanual de 7.9% para un repunte de 14,9 p.p., respecto a la variación 


registrada en mayo de 2020 (-7,0 %).  


➢ Inflación.  En junio fue un poco mayor a la registrada en meses anteriores: 


0,54%. 


➢ Tasas de interés. La Tasa Básica Pasiva se redujo de nuevo, en esta ocasión 


en un 5%, lo que sigue marcando la tendencia hacia la baja de este indicador. 


➢ Situación fiscal. Se observó un incremento en el Déficit Fiscal de 1.23% al 


1,61% con respecto al PI, no obstante, en mayo del 2021, el Gobierno Central 


continuó con superávit primario. 


➢ Tipo de cambio. Mostró mayor estabilidad que en meses anteriores. 


➢ RIN. Aumentaron en $532.5 millones, superando incluso el dato a dic 2020. 


➢ Empleo. No hay nueva información sobre empleo. 


➢ Acuerdo FMI. La renuncia del representante nombrado ante la OECD y las 


mejores perspectivas de aprobación del préstamo con el FMI por parte de la 


Asamblea Legislativa, causó un efecto positivo de la percepción internacional 


del país, que se reflejó de inmediato en el precio de los bonos internacionales. 


➢ Vacunación. El proceso de vacunación se ha acelerado en las últimas 


semanas. 
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DETALLE 
 


Actividad Económica 
 


En mayo del 2021, la actividad económica registró un crecimiento interanual de 


7,9%, para un repunte de 14,9 puntos porcentuales (p.p.) respecto a la variación 


registrada en mayo de 2020 (-7,0 %).  


 


Con este resultado, en el periodo comprendido de enero a mayo 2021 la producción 


registra un crecimiento medio de 2,6 % con relación al mismo periodo del año 2020.  


 


Además, la variación trimestral anualizada de la serie ajustada por estacionalidad 


de marzo a mayo 2021 fue 12,1 %, la mayor en lo que va del año. Esto indica que 


se mantiene firme el proceso de recuperación de la actividad económica.  


 


Índice mensual de actividad económica 


Variación interanual de la serie original (SO), tendencia ciclo (TC) y 


tasa trimestral anualizada de la serie desestacionalizada (SD) 


(en porcentajes) 
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No obstante, la actividad económica aún no recupera los niveles de producción 


observados antes de la crisis. Al comparar mayo de 2021 con febrero de 2020, el 


nivel de actividad medido por la serie ajustada por estacionalidad es 0,8 % inferior  


 


Índice mensual de actividad económica 


Nivel de la serie ajustada por estacionalidad 


Febrero 2021 = 100 


 
 


Inflación 
 


A junio del 2021 la inflación general, medida con la variación interanual del Índice 


de Precios al Consumidor (IPC), se ubicó en 1,91%, para una inflación acumulada 


durante el primer semestre del año de 0.76%, resultado al cual incidió la inflación 


del mes de junio (0.54%), la mayor observada en los últimos dos años, superada 


solo por la inflación mensual registrada en abril de 2019.  
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Buena parte de ese repunte obedeció a dos factores que se juzgan como 


transitorios: el aumento en los precios internacionales de los combustibles, y efectos 


base por la notoria caída en la tasa de inflación al inicio de la pandemia en abril y 


mayo del 2020. 


 


Tasas de interés. 
 


Las tasas de interés se mantienen en niveles bajos. El Banco Central ha mantenido 


una postura expansiva de la política monetaria, en apoyo de la reactivación 


económica. Esta postura se ha manifestado en una política de bajas tasas de 


interés, que ha llevado a mantener desde junio del 2020 la Tasa de Política 


Monetaria (TPM) en 0,75%, su mínimo histórico.  


 


Tasas de interés SFN Porcentajes 


 
 


Estos ajustes a la baja en la TPM se han trasladado a las tasas del sistema 


financiero nacional, de forma tal que, al 23 de junio del 2021, el promedio de tasas 


activas negociadas (TAN) fue de 8,8% (480 p.b. menos que en marzo del 2019), en 


tanto que el promedio de tasas pasivas negociadas (TPN) fue de 4,1% (340 p.b. 


menos respecto a marzo del 2019).  


 


Con esos niveles y mayores expectativas (de mercado) de variación del tipo de 


cambio a 12 meses, el premio por ahorrar en colones se ha tornado negativo.  


 


Además, consecuente con su postura expansiva y en apoyo a la política de bajas 


tasas de interés, el BCCR ha provisto de una holgada liquidez agregada al sistema 


financiero. En presencia de las citadas fuerzas desinflacionarias, la amplia liquidez 


actual no introduce riesgos para el cumplimiento de la meta de inflación, como lo 


confirman los modelos de pronóstico de inflación. 
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Finanzas públicas 
 


En mayo del 2021, el Gobierno Central continuó con superávit primario. En efecto, 


la mayor recaudación del impuesto sobre la renta asociado a las reformas 


contempladas en la Ley 9635; la consolidación de las operaciones de los órganos 


desconcentrados (OD) con las del Gobierno Central (GC) y la recuperación de la 


actividad económica, contribuyeron a que las cifras fiscales a mayo del 2021 


acumularan, por tercer mes consecutivo, un superávit primario, en esta ocasión, de 


0,4% del PIB, en contraste con el déficit de 1,0% registrado 12 meses atrás. Con 


este resultado, el déficit financiero del GC se ubicó en 1,6% del PIB (2,9% en igual 


lapso del 2020).  


 


En particular, los ingresos y gastos totales mostraron un crecimiento de 30,8% y 


5,8%, respectivamente, con respecto a igual periodo del 2020. No obstante, un 


ejercicio sobre bases comparables, en el que se hacen los ajustes para tomar en 


cuenta los efectos de los cambios en la Ley 9635 y la consolidación de las cuentas 


de los OD con las del Gobierno Central, indica que los ingresos totales crecerían 


8,8%; mientras que los gastos habrían caído 3,9% en el 2021.  


 


Gobierno Central 


Ingresos, gastos y resultados financiero y primario 


Variación interanual y porcentajes del PIB 
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Los siguientes gráficos muestran la situación de la deuda pública y la alta incidencia 


del pago de intereses. 


 


 


Por su parte, el financiamiento neto del GC acumulado a mayo del 2021 mostró que 


la colocación interna neta de bonos (en especial, en el sistema financiero y sector 


privado) permitió atender el déficit financiero y acumular depósitos en el BCCR, en 


un contexto de bajas tasas de interés. Dado lo anterior, según datos preliminares, 


la razón de la deuda del GG respecto al PIB se ubicaría en 69,8% este mes, es 


decir, 9,7 p.p. superior a lo registrado un año antes.  


 


Tipo de cambio y reserva internacionales.  
 


El superávit cambiario del sector privado permitió al BCCR cubrir parcialmente el 


requerimiento del SPNB. En lo que transcurre del 2021 (al 24 de junio) el mercado 


cambiario privado (“ventanilla”) mostró un superávit de USD 1.247,6 millones, 


superior al observado en igual cantidad de días del 2020 (USD 1.208,6 millones).  


 


Este resultado permitió al BCCR adquirir en el Monex USD 1.248,6 millones para 


atender los requerimientos del resto del SPNB (USD 1.117,9 millones). No obstante, 


las divisas requeridas por el Gobierno Central (USD 640 millones para atender, 
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principalmente, el servicio de su deuda en moneda extranjera) debieron ser 


vendidas por el BCCR. Estas operaciones quedaron de manifiesto en la evolución 


de las reservas internacionales netas (RIN), cuyo saldo al 22 de junio ascendió a 


USD 7.046,3 millones16, equivalente a 11,4% del PIB. 


 


Para la segunda mitad del año, está previsto el ingreso de recursos provenientes de 


otros créditos de apoyo presupuestario, algunos de ellos ya autorizados por la 


Asamblea Legislativa, que permitirán financiar al Gobierno Central a un costo mucho 


menor. Ello forma parte de la estrategia para mejorar la gestión de la deuda pública 


y, en esa medida, avanzar hacia la sostenibilidad de las finanzas públicas.  


 


En el 2021 el tipo de cambio ha fluctuado alrededor de una tendencia horizontal. Si 


bien, al 24 de junio el tipo de cambio en MONEX registró una variación interanual 


de 6,7%, la variación acumulada en lo que transcurre del presente año es de 0,7%. 


 


Tipo de cambio del Monex 


Colones por USD 


 


Comercio exterior 
 


El déficit comercial de bienes, en términos del PIB, se mantiene similar al del año 


anterior, y destaca el mayor dinamismo en las exportaciones del régimen definitivo.  


 


A mayo de 2021, la balanza comercial de bienes acumuló un déficit de USD 1.251,2 


millones (USD 1.239,4 millones en mayo del 2020), equivalente a un 2,0% del PIB. 


Este resultado combina un aumento de las ventas externas de 22,6% en términos 


interanuales, con un incremento de 18,1% en las importaciones (Gráfico 11).  
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Exportaciones e importaciones de bienes 


Variación interanual series tendencia ciclo en porcentajes 


 


 
La dinámica de las exportaciones muestra el impulso en las ventas de empresas 


que operan en los regímenes especiales de comercio, y la recuperación en la 


demanda externa por productos manufacturados del régimen definitivo (24,1% 


desde una contracción media de 9,6% en igual lapso del 2020).  


 


Por su parte, las importaciones de empresas del régimen definitivo registraron una 


variación interanual de 18,8%, mientras que las de los regímenes especiales de 


15,5%. Por uso económico, las mayores importaciones se realizaron en insumos 


para las industrias del plástico, metalúrgicas y eléctricas. A ello se sumó el aumento 


de 36,8% en la factura petrolera, que combinó el incremento de 29,1% en el precio 


promedio de la mezcla de hidrocarburos y de 6,0% en la cantidad de barriles. 


 


Agregados monetarios y liquidez 
 


El sistema financiero mantiene una alta liquidez, y el crédito al sector privado en 


colones muestra un ligero repunte. Los agregados monetarios amplios muestran 


niveles acordes con el comportamiento observado y previsto para la actividad 


económica, la meta de inflación y el proceso gradual de profundización financiera. 


Por su parte, los agregados monetarios altamente líquidos, como el medio circulante 


(M1) ampliado, continúan con tasas de variación relativamente altas, pero con 


tendencia a la baja.  
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Agregados monetarios 


Variación interanual en porcentajes 


 


 
 


En mayo, el crédito total al sector privado mostró una variación interanual de 0,3%. 


Sin embargo, el crédito en colones se ha acelerado (su tasa anual de crecimiento 


alcanzó 3,2%, frente a una tasa media anual de 1,3% en el 2020), mientras que en 


moneda extranjera se contrajo un 4,4%. Es de esperar que dadas las medidas de 


estímulo del BCCR, y conforme avance el proceso de vacunación, se aprueben los 


proyectos de ley que complementan la sostenibilidad fiscal y se reduzca la 


incertidumbre, se seguirá acelerando el crédito en colones.  


 


Crédito al sector privado por moneda 


Variación interanual en porcentajes 
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II. RIESGO SISTÉMICO – ENTORNO INTERNACIONAL 


 


 
 


➢ Crecimiento. Las perspectivas de crecimiento mundial mejoran para el bienio 


2021-2022. 


➢ Medidas Sanitarias. La flexibilización de las medidas sanitarias adoptadas 


para mitigar la propagación del virus y el avance en las campañas de 


vacunación contra el COVID-19, impulsan los indicadores de actividad 


económica de corto plazo en algunas economías. 


➢ Mercado laboral. Muestra señales de mejora en varios países, pero a un ritmo 


más lento que la actividad económica. 


➢ Precios de materias primas. Con la recuperación de la actividad económica 


mundial, los precios de las materias primas muestran una tendencia alcista.  


➢ Inflación. El incremento en los precios del petróleo y el bajo nivel de precios 


observado en el 2020, impulsaron la inflación en varias economías.  


➢ Política monetario mundial. La mayoría de los bancos centrales de economías 


avanzadas han mantenido su política expansiva, en apoyo a la recuperación 


económica, no así los bancos centrales de muchos mercados emergentes.  


➢ Mercados financieros internacionales.  Se mantienen relativamente estables, 


a pesar del repunte en la inflación en Estados Unidos y en la zona del euro, 


pues perciben el carácter transitorio del incremento en la inflación.  
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1. Las perspectivas de crecimiento mundial mejoran para el bienio 2021-2022. 


En el informe publicado el 31 de mayo pasado, la Organización para la Cooperación 


y el Desarrollo Económicos (OCDE) prevé que el crecimiento económico mundial 


alcance un 5,8% este año. Ello significó una revisión al alza con respecto a la 


proyección dada en diciembre del 2020 (4,2%). Para el 2022, la OCDE también 


ajustó al alza el crecimiento global, desde 3,7% a 4,4%.  


 


Por su parte, el Banco Mundial, en su informe del 8 de junio, proyecta que en el 


2021 el mundo crecerá 5,6% (4,0% previsto a inicios de enero de este año) y 4,3% 


en el 2022 (3,8% en el informe previo).  


 


Actividad económica mundial 


Variación interanual en porcentajes 


 
 


Ambos organismos coinciden en que los factores que explican esta revisión son el 


repunte de la producción en algunas de las principales economías, el rápido avance 


en el proceso de vacunación contra el COVID-19 en algunos países y el estímulo 


fiscal en Estados Unidos. No obstante, advierten que persisten riesgos a la baja 


asociados al lento proceso de vacunación en algunos países emergentes.  


 


2. La flexibilización de las medidas sanitarias adoptadas para mitigar la 


propagación del virus y el avance en las campañas de vacunación contra el COVID-


19, impulsan los indicadores de actividad económica de corto plazo en algunas 


economías. Por ejemplo, los Índices de gerentes de compra de manufactura y 


servicios en Estados Unidos, zona del euro y China son consecuentes con la 
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expansión económica, e incluso en mayo en la mayoría de los casos registraron 


mejora.  


Índice de gerentes de compra 


En puntos 


 
 


3. El mercado laboral muestra señales de mejora en varios países, pero a un ritmo 


más lento que la actividad económica. Según el Departamento de Trabajo de 


Estados Unidos, la mayor apertura en la actividad económica propició la creación 


de 559 mil nuevos puestos de trabajo, una disminución en la tasa de desempleo de 


6,1% en abril a 5,8% en mayo (Gráfico 3) y un aumento en el salario por hora. Sin 


embargo, el desempleo se encuentra en un nivel superior al que existía antes de la 


pandemia (3,7% en 2019).  


 


Tasas de desempleo en algunos países 


En porcentajes 
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4. Con la recuperación de la actividad económica mundial, los precios de las 


materias primas muestran una tendencia alcista. En particular, el precio 


promedio de contado del barril de petróleo WTI fue de USD 69,1 por barril en la 


primera semana de junio, 6,1% mayor con respecto a la cotización media de mayo. 


De manera consecuente, los precios de los contratos a futuro con entrega en julio y 


setiembre del 2021 ascendieron en promedio a USD 68,7 por barril (desde USD 


64,7 el mes previo). Este comportamiento responde, principalmente, a la mayor 


demanda mundial, a la menor producción por parte de los países miembros de la 


Organización de Países Exportadores de Petróleo y a la caída en las reservas de 


crudo en los Estados Unidos.  


 


Gráfico 4. Índice de precios de materias primas importadas 


 
 
5. El incremento en los precios del petróleo y el bajo nivel de precios observado en 


el 2020, impulsaron la inflación en varias economías. Así, por ejemplo, la 


inflación en Estados Unidos, medida por el Índice de precios al consumidor (IPC), 


alcanzó 5,0% interanual en mayo del 2021 (4,2% en abril), el mayor valor registrado 


desde agosto del 2008. El componente subyacente de la inflación se ubicó en 3,8% 


(aumentó 0,8 p.p. en el mes), por encima de la meta de inflación (2%). Varios 


analistas interpretan este comportamiento como transitorio, en el tanto aducen que 


responde a un efecto base y a un desequilibrio temporal entre oferta y demanda5. 


Consecuente con ello, las expectativas de inflación de mercado para el mediano 


plazo se ubican en torno a 2,5%.  
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Índice de precios al consumidor 


Variación interanual en porcentajes 


 


 
 
6.  En este contexto, la mayoría de los bancos centrales de economías 


avanzadas han mantenido su política expansiva, en apoyo a la recuperación 


económica, no así los bancos centrales de muchos mercados emergentes. El 


Banco Central Europeo (BCE), en su decisión de política monetaria del 10 de junio, 


por ejemplo, mantuvo la tasa de interés de referencia y las compras netas de activos 


en el marco del programa de emergencia frente a la pandemia con una dotación 


total de 1.850 miles de millones de euros al menos hasta marzo del 2022. Además, 


en la reunión de política monetaria, el BCE anunció la revisión al alza de las 


proyecciones de crecimiento económico hasta 4,6% y 4,7% para el 2021 y el 2022 


(4,0% y 4,1% dadas en marzo del 2021) y de inflación para ubicarlas en 1,9% y 


1,5%, en ese orden (desde 1,5% y 1,2%).  


 


Además, el Sistema de la Reserva Federal de Estados Unidos en su reunión del 15-


16 de junio mantuvo el rango de la tasa de fondos federales en [0%-0,25%] y el 


programa de compra de activos. Destacó la revisión al alza de sus proyecciones de 


crecimiento económico para el 2021, desde [5,8%-6,6%]7 dado en marzo a hasta 


[6,8%-7,3%], en tanto subió su estimación de corto plazo para la inflación, desde 


[2,2%-2,4%] a [3,1%-3,5%]8; no obstante, estiman el retorno hacia valores en torno 


al 2,0% a partir del 2022.  


 


En contraste, el 16 de junio el Banco Central de Brasil aumentó la tasa de política 


monetaria en 75 p.b. hasta 4,25%, lo que corresponde al tercer incremento sucesivo 


para un total de 225 p.b. desde marzo del 2021. Estiman que un deterioro de las 


expectativas de inflación en el horizonte relevante podría llevarle a una reducción 


más rápida del estímulo monetario.  
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Medidas de política monetaria 


En porcentajes 


 
7. Los mercados financieros internacionales se mantienen relativamente 


estables, a pesar del repunte en la inflación en Estados Unidos y en la zona del 


euro, pues perciben el carácter transitorio del incremento en la inflación. El indicador 


VIX, que se utiliza para medir la volatilidad en los mercados financieros9, se ha 


mantenido bajo y con tendencia descendente. Por su parte, destaca que el 


rendimiento de los bonos del Tesoro de Estados Unidos a 10 años registró al inicio 


de la sesión del 11 de junio el valor más bajo en los últimos 12 meses (1,428%), lo 


que denota una mayor confianza por parte de los ahorrantes (Gráfico 7).  


 


Indicadores de mercados financieros 
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1. Introducción. 
 
El informe facilita información relevante de los 


instrumentos de inversión internacional. Para la Unidad 


de Riesgos, resulta fundamental analizar e informar 


acerca de los Emisores donde se podrían invertir los 


recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del 


Poder Judicial (FJPPJ). 


 


La estructura presentada en este documento se 


fundamenta en las sanas prácticas de gestión de riesgos, 


las cuales son necesarias para minimizar el riesgo de 


concentración por emisor, instrumento, mercado e 


incumplimiento de alguna de las contrapartes con quienes 


se mantiene operaciones financieras y, además, fortalece 


la toma de decisiones de la Unidad de Gestión de 


Portafolios, los Comités técnicos y del Órgano de 


Dirección.  


Primero que todo, se facilita información general del 


emisor o del instrumento en estudio, se incluyen 


indicadores de referencia del emisor, de mercado e 


indicadores de riesgos. Seguidamente, se detalla la 


composición del instrumento y se aplica el Modelo para la 


Selección, Calificación de Fondos Internacionales.  


El modelo es una herramienta actualizada y flexible para 


calificar, y elegir instrumentos de inversión internacional. 


Es importante mencionar que, esta metodología fue 


aprobada por el Comité de Riesgos y por la Junta 


Administradora del FJPPJ en la sesión N.º 40-2020 del 07 


de diciembre del 2020. 


Destaca que, se consideran las políticas de inversión y de 


riesgos para el proceso de selección. Estas políticas son 


los lineamientos generales que guían las decisiones de 


inversión. 


 


 


 


 


 


 
1 El benckmark es un estándar contra el cual se puede mediar el 


desempeño del portafolio 


2. Perfil. 


2.1. Descripción general:  
 


Es un fondo cotizado en bolsa constituido en EE. UU. 


Sigue el índice Nasdaq 100 e incluye 100 de las empresas 


no financieras más grandes por capitalización de mercado 


cotizadas en Nasdaq. Refleja empresas en todos los 


grupos industriales principales como el de hardware y 


software, telecomunicaciones, comercio minorista y 


mayorista y biotecnología. 


2.2. Ventajas de invertir en estos 
fondos: 


• Simplicidad. 


• Transparencia y oportunidad de acceso a mercados 
organizados, bursátiles o extrabursátiles (OTC). 


• Control del Riesgo. 


• Aumento de la calidad crediticia. 


• Retornos consistentes. 


• Permite una mayor diversificación. 


2.3. Desventajas de invertir en 
estos fondos: 


• Riesgos financieros. El mercado es dinámico y puede 
ofrecer señales distintas a las originales. 


 


A continuación, se exhiben características importantes del 
Fondo. 


Tabla N°1. Perfil del Fondo. 
 DETALLE 
TICKER: QQQ 


TIPO: ETF 


GESTOR: Invesco. 


ISIN: US46090E1038 
CLASE ACTIVO: Equity (Acciones) 


CAP MERCADO: Large-cap 


ESTRATEGIA: Growth. (compañías con altas tasas de crecimiento de 
ingresos y utilidades y con precio de la acción 
crecientes. Innovadoras o con productos o servicios 


ganando mercado). 


PAÍS/REGIÓN 
ENFOQUE 


Estados Unidos 


APALANCAMIENTO No 


TOTAL DE ACTIVOS USD 163.01B 


INCEPCIÓN 03/10/99 


RATING 
MORNINGSTAR 


   


DETALLE DEL 


EMISOR 


Emisor de calidad, conocido y con experiencia. 


TICKER 
BENCKMARK1: 


XNDX 


NOMBRE 
BENCKMARK: 


NASDAQ-100 Total Return Index 


PESO ÍNDICE 


BENCKMAR 


Market Cap 


Fuente: Herramienta Bloomberg. 







 


 
 


2.4. Asignaciones:  


 
A continuación, se detalla la composición del Fondo por 
sector, país y las 10 principales empresas que lo 


conforman. 


 
Gráfico N°1. 


Composición del Fondo por Sector. 


 
Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg. 


 
Gráfico N°2. 


Composición del Fondo por domicilio de las 


empresas que lo conforman. 


 
Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg. 


 
Gráfico N°3. 


Composición del Fondo por empresa 
(10 principales de acuerdo con el valor de mercado). 


 
Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg. 


3. Indicadores del Fondo. 
 
Seguidamente se describen indicadores de referencia, de 


desempeño histórico y de riesgo del Fondo en estudio.  
 


Gráfico N°4. 
Activo total del Fondo 


(Del 16/06/2006 al 16/06/21). 


 
Fuente: Herramienta Bloomberg. 


Destaca un activo total aproximado con tendencia 


creciente de 163.01 billones. El 99.8% corresponde 


acciones y el resto al mercado monetario. Por otro lado, 


el % de las 10 mayores tenencias suman el 52,17% del 


portafolio. 


Tabla N°2. Detalle de Rendimientos del Fondo y el 


benckmark. 


 
RENDIMIENTO QQQ XNDX 


1 MES 4,48% 4,48% 


3 MESES 6,50% 6.51% 


YTD 8,83% 8,87% 


UN AÑO 41,30% 41.59% 


3 AÑOS 25,36% 25,59% 


5 AÑOS 26,90% 27,16% 


Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg 
 


A continuación, se refleja el precio de la acción y el 


volumen transado de junio 2020 a la fecha. Es importante 


mencionar que, es un Fondo con un volumen notable de 


negociación, es profundo y tiene liquidez. 


Gráfico Nº5. 


Volumen transado de acuerdo con el precio de la 
acción. Julio 2020-Junio 2021. 


 
Fuente: Herramienta Bloomberg. 







 


 
 


Ahora bien, se detallan indicadores sobresalientes de 


riesgo y rendimiento del ETF en estudio a diferentes 
plazos. 


 
Tabla N°3. Detalle de indicadores de riesgo y 


rendimiento. 
INDICADOR 1 


AÑO 
3 


AÑOS 
5 


AÑOS 
DETALLE DEL INDICADOR 


      


ALFA 


0 0 0 


Mide el desempeño ajustado por 
riesgo. Cuanto ha superado a su 
benckmark. Por su gestión pasiva, la 
tendencia es que está cercano a 0. 


BETA 


0,99 0,99 0,99 


Una beta de 1 indica una alineación 
perfecta. Un beta sobre 1 es más 
volátil que el mercado en general, 
mientras que una beta menor que 1 
es menos volátil. 


CORRELACIÓN 


1 1 1 


El coeficiente de correlación entre el 
fondo y los retornos del índice 
benchmark durante un plazo 
especificado. Oscila entre -1,0 y 1,0 


RETORNO 
EXCESO 
MEDIO 


-0,25 -0,25 -0,22 
La rentabilidad promedio ponderada 
porcentual del valor frente a la 
benchmark durante el plazo. 


RATIO DE 
INFORMACIÓN -0,55 -0,37 -0,48 


Mide la consistencia con la cual un 
gestor de cartera excede una 
benchmark. 


ALFA JENSEN 


-0,01 0.06 -0,09 


Se calcula como la diferencia entre el 
retorno promedio del valor frente al 
tipo libre de riesgo y la Beta 
multiplicado por el retorno en exceso 
de la benchmark 


R CUADRADA 


1 1 1 


La medida de qué tan bien se 
correlaciona la rentabilidad del fondo 
con el desempeño de un índice 
benchmark. Los valores de la R 
cuadrada van de 0 a 1,0, donde 0 
indica que no hay correlación y 1,0 
indica una perfecta correlación 


TRACKING 
ERROR 


0,62 0.53 0,45 


La volatilidad del promedio de los 
retornos en exceso versus la 
benchmark. Se usa como una 
medida de la calidad del seguimiento 
de la benchmark. 


RATIO 
SHARPE 2,060 1,210 1,390 


Cuanto mayor sea el ratio Sharpe, 
mejor será la rentabilidad histórica 
ajustada por riesgo del fondo 


DESVIACIÓN 
ESTANDAR 


21,14 
 


18,72 10,98 
Mide la dispersión de los valores 
dentro del periodo. 


Fuente: Unidad de Riesgos. 


 
Un indicador importante de analizar para la gestión es el 


tracking error, el cual debe ser pequeño y considerado al 
construir el portafolio. Detalle del indicador: 


 
Gráfico Nº6. 


Indicador Tracking Error del año 2011 al 2021.  


 


 
Fuente: Herramienta Bloomberg. 


 
 


 


Finalmente, como indicador de riesgo (volatilidad) se 


refleja la desviación estándar del Fondo en el siguiente 
gráfico, la cual es considerada dentro del modelo y los 


análisis. 


 
Gráfico Nº6. 


Desviación Estándar del Fondo.  


 
Fuente: Herramienta Bloomberg. 


4. Modelo para la Selección de 
Fondos Internacionales. 


 
Se cuenta con una herramienta para calificar y elegir 


(precalificar) instrumentos de inversión internacional, la 


cual permite fortalecer la toma de decisiones sobre su 


elegibilidad y selección, y constituirse en un instrumento 


flexible y oportuno para los gestores de inversiones y 


riesgos. 


4.1. Características del modelo. 


 
Está constituido por 4 variables. A continuación, se 


detallan las variables: 


i. Calificación Unidad de Riesgos.  


ii. Rentabilidad acumulada en el año calendario 


(YTD). 


iii. Rentabilidad histórica. 


iv. Volatilidad.  


 


Cada una de las variables está asociada a criterios de 


valoración, en donde se obtiene una calificación 


individual. 


 


El modelo permite establecer un límite de participación 


máxima del inversionista en cada fondo o instrumento. Se 


propone que el límite de participación máxima de la 


inversión en el fondo evaluado sea de 0.50%. 


 


Se obtiene una calificación general con su respectiva 


evaluación, según rango de valoración que ofrecen 


criterios para la toma de la decisión. 







 


 
 


4.2. Variables y ponderaciones.  


 
A continuación, se muestran las variables y las 


ponderaciones para las 4 variables utilizadas en el Modelo 


para la Selección Calificación de Emisores Locales. 


 
Tabla N°4: Variables y ponderaciones del Modelo 


 PONDER
ACIÓN 


CALIFICACIÓN PROCESO DE RIESGOS. 25% 
RENTABILIDAD ACUMULADA EN EL AÑO 
CALENDARIO (YTD). 


25% 


RENTABILIDAD HISTÓRICA. 25% 


VOLATILIDAD.  25% 
Fuente: elaboración Unidad de Riesgos. 
 


4.3. Aplicación del modelo. 
 


A continuación, se presenta el resultado del modelo de 


para la Selección de Fondos Internacionales.  


 


Imagen N° 1. 
Resultado del Modelo de Selección Fondos 


Internacionales.  


 
Fuente: elaboración Unidad de Riesgos. 


 
De acuerdo con el análisis realizado por la Unidad de 


Riesgos, considerando cada una de las variables del 


modelo, el ETF lnvesco QQQ Trust Series 1 obtiene una 


calificación general de 85,90%. Según la escala de 


calificación, el emisor es aceptable. De hecho, es sujeto 


de inversión. 


 


Destaca que, el mercado es dinámico y puede ofrecer señales 


distintas a las originales. 


 


 


 


 


 


5. Conclusiones. 
 


A continuación, se enumeran las conclusiones del análisis 


del ETF lnvesco QQQ Trust Series.  


 


a) El ETF amplía el abanico de posibilidades de inversión dadas las 


limitaciones estructurales del mercado financiero nacional.  Se 


adapta a las necesidades de diversificación. 


 
b) El ETF lnvesco QQQ Trust Series posee acciones en las 


principales compañías de Estados Unidos y su valor de mercado 


ronda los 163.01Billones. 


 


c) El 96, 19% de las empresas son de los Estados Unidos, una de 


las mayores economías a nivel mundial que cuenta con un 


mercado profundo y organizado.  


 


d) El sector tecnológico (47,87%) y de comunicación (20,03%) son 


los de mayor concentración del ETF.  


 


e) Los indicadores del ETF de referencia, de desempeño histórico y 


de riesgo son razonables; sin embargo, requieren un seguimiento 


constante. 


 


f) Es un instrumento que exhibe un volumen notable de negociación. 


 
g) El Fondo ETF lnvesco QQQ Trust Series posee un “benchmark” o 


referencia, el cual permite hacer comparaciones y darle 


seguimiento al instrumento. 


 


h) El instrumento cuenta con una alta calidad y experiencia del 


administrador. 


 
i) El modelo para la Selección Calificación de Emisores 


Internacionales propone un límite máximo de inversión de 


$685,000 millones; sin embargo, se debe de considerar el monto 


máximo aprobado de inversión en los mercados internacionales y 


la política para la asignación global de activos. 


 
j) Los Exchange Traded Funds son instrumentos de renta variable 


autorizados de acuerdo con la Política de Riesgos en Inversiones 


Internacionales Vigente. Destaca un nivel de apetito del 50% o 


menos en este tipo de instrumentos en la cartera destinada a 


inversiones internacionales. 


 


6. Recomendaciones. 
 


A continuación, se especifican las recomendaciones del 


análisis del ETF lnvesco QQQ Trust Series. 


 


a) Con base en la información anterior, la Unidad de Riesgos razona 


que ETF lnvesco QQQ Trust Series, no presenta impedimentos 


para ser una opción de inversión para el Fondo de Jubilaciones y 


Pensiones del Poder Judicial, esto de acuerdo con el resultado de 


sus indicadores de riesgos, su rentabilidad, volatilidad y 


asignación de activos. 


 
b) Se sugiere una participación máxima que se adapte al monto 


aprobado de inversión en los mercados internacionales y a la 


política para la asignación global de activos.  
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1. Introducción. 
 
El informe facilita información relevante de los 


instrumentos de inversión internacional. Para la Unidad 


de Riesgos, resulta fundamental analizar e informar 


acerca de los Emisores donde se podrían invertir los 


recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del 


Poder Judicial (FJPPJ). 


 


La estructura presentada en este documento se 


fundamenta en las sanas prácticas de gestión de riesgos, 


las cuales son necesarias para minimizar el riesgo de 


concentración por emisor, instrumento, mercado e 


incumplimiento de alguna de las contrapartes con quienes 


se mantiene operaciones financieras y, además, fortalece 


la toma de decisiones de la Unidad de Gestión de 


Portafolios, los Comités técnicos y del Órgano de 


Dirección.  


Primero que todo, se facilita información general del 


emisor o del instrumento en estudio, se incluyen 


indicadores de referencia del emisor, de mercado e 


indicadores de riesgos. Seguidamente, se detalla la 


composición del instrumento y se aplica el Modelo para la 


Selección, Calificación de Fondos Internacionales.  


El modelo es una herramienta actualizada y flexible para 


calificar, y elegir instrumentos de inversión internacional. 


Es importante mencionar que, esta metodología fue 


aprobada por el Comité de Riesgos y por la Junta 


Administradora del FJPPJ en la sesión N.º 40-2020 del 07 


de diciembre del 2020. 


Destaca que, se consideran las políticas de inversión y de 


riesgos para el proceso de selección. Estas políticas son 


los lineamientos generales que guían las decisiones de 


inversión. 


 


 


 


 


 


 
1 El benckmark es un estándar contra el cual se puede mediar el 


desempeño del portafolio 


2. Perfil. 


2.1. Descripción general:  
SPDR S&P 500 ETF Trust es un fondo negociable en 


Bolsa constituido en EE. UU. Sigue el índice S&P 500. Se 


compone de cartera que representa las 500 acciones en 


el índice S&P 500. Posee mayormente acciones de 


capitalización grande de EE.UU. Se estructura como 


unidad de inversión inmobiliaria y paga dividendos cada 


trimestre. Las posiciones se ponderan por capitalización 


de mercado. 


2.2. Ventajas de invertir en estos 
fondos: 


• Simplicidad. 


• Transparencia y oportunidad de acceso a mercados 
organizados, bursátiles o extrabursátiles (OTC). 


• Control del Riesgo. 


• Aumento de la calidad crediticia. 


• Retornos consistentes. 


• Permite una mayor diversificación. 


2.3. Desventajas de invertir en 
estos fondos: 


• Riesgos financieros. El mercado es dinámico y puede 
ofrecer señales distintas a las originales. 


 
A continuación, se exhiben características importantes del 


Fondo. 


Tabla N°1. Perfil del Fondo. 
 DETALLE 
TICKER: SPY US 


TIPO: ETF 


GESTOR: State Street Bank and Trust Company 


ISIN: US78462F1030 
CLASE ACTIVO: Equity (Acciones) 


CAP MERCADO: Large-cap 


ESTRATEGIA: Blend. Los fondos de mezcla grande son bastante 
representativos del mercado de valores de EE. UU. Las 
acciones en el 70% superior de la capitalización del 


mercado de valores de EE. UU. Se definen como de 
gran capitalización. 


PAÍS/REGIÓN  Estados Unidos 
APALANCAMIENTO No 
TOTAL DE ACTIVOS USD 372.15B 


INCEPCIÓN 01/22/93 


RATING 
MORNINGSTAR 


   


DETALLE DEL 


EMISOR 


Emisor de calidad, conocido y con experiencia. 


TICKER 
BENCKMARK1: 


SPXT 


NOMBRE 
BENCKMARK: 


S&P 500 Total Return Index 


PESO ÍNDICE 


BENCKMAR 


Market Cap 


Fuente: Herramienta Bloomberg. 







 


 
 


2.4. Asignaciones:  


 
A continuación, se detalla la composición del Fondo por 
sector, país y las 10 principales empresas que lo 


conforman. 


 
Gráfico N°1. 


Composición del Fondo por Sector. 


 
Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg. 


 
Gráfico N°2. 


Composición del Fondo por domicilio de las 


empresas que lo conforman. 


 
Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg. 


 
Gráfico N°3. 


Composición del Fondo por empresa 
(10 principales de acuerdo con el valor de mercado). 


 
Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg. 


3. Indicadores del Fondo. 
 
Seguidamente se describen indicadores de referencia, de 


desempeño histórico y de riesgo del Fondo en estudio.  
 


Gráfico N°4. 
Activo total del Fondo 


(Del 19/07/2006 al 19/07/21). 


 


Fuente: Herramienta Bloomberg. 


Destaca un activo total aproximado con tendencia 


creciente de USD 372.15 billones. El 99.65% corresponde 


acciones y el resto al mercado monetario. Por otro lado, 


el % de las 10 mayores tenencias suman el 27,82% del 


portafolio. 


Tabla N°2. Detalle de Rendimientos del Fondo y el 


benckmark. 


 
RENDIMIENTO SPY SPXT 


1 MES 2,42% 2,30% 


3 MESES 2,69% 2.65% 


YTD 14,42% 14,28% 


UN AÑO 34,08% 34.11% 


3 AÑOS 17,02% 17,06% 


5 AÑOS 16,62% 16,70% 


Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg 
 


A continuación, se refleja el precio de la acción y el 


volumen transado de julio 2020 a la fecha. Es importante 


mencionar que, es un Fondo con un volumen notable de 


negociación, es profundo y tiene liquidez. 


Gráfico Nº5. 


Volumen transado de acuerdo con el precio de la 
acción. Julio 2020-Junio 2021. 


 
 


Fuente: Herramienta Bloomberg. 







 


 
 


Ahora bien, se detallan indicadores sobresalientes de 


riesgo y rendimiento del ETF en estudio a diferentes 
plazos. 


 
Tabla N°3. Detalle de indicadores de riesgo y 


rendimiento. 
INDICADOR 1 


AÑO 
3 


AÑOS 
5 


AÑOS 
DETALLE DEL INDICADOR 


      


ALFA 


0,03 0 0 


Mide el desempeño ajustado por 
riesgo. Cuanto ha superado a su 
benckmark. Por su gestión pasiva, la 
tendencia es que está cercano a 0. 


BETA 


0,99 0,99 0,99 


Una beta de 1 indica una alineación 
perfecta. Un beta sobre 1 es más 
volátil que el mercado en general, 
mientras que una beta menor que 1 
es menos volátil. 


CORRELACIÓN 


1 1 1 


El coeficiente de correlación entre el 
fondo y los retornos del índice 
benchmark durante un plazo 
especificado. Oscila entre -1,0 y 1,0 


RETORNO 
EXCESO 
MEDIO 


0,06 -0,12 -0,22 
La rentabilidad promedio ponderada 
porcentual del valor frente a la 
benchmark durante el plazo. 


RATIO DE 
INFORMACIÓN -0,13 -0,28 -0,48 


Mide la consistencia con la cual un 
gestor de cartera excede una 
benchmark. 


ALFA JENSEN 


-0,50 0.00 -0,09 


Se calcula como la diferencia entre el 
retorno promedio del valor frente al 
tipo libre de riesgo y la Beta 
multiplicado por el retorno en exceso 
de la benchmark 


R CUADRADA 


1 1 1 


La medida de qué tan bien se 
correlaciona la rentabilidad del fondo 
con el desempeño de un índice 
benchmark. Los valores de la R 
cuadrada van de 0 a 1,0, donde 0 
indica que no hay correlación y 1,0 
indica una perfecta correlación 


TRACKING 
ERROR 


0,47 0.43 0,45 


La volatilidad del promedio de los 
retornos en exceso versus la 
benchmark. Se usa como una 
medida de la calidad del seguimiento 
de la benchmark. 


RATIO 
SHARPE 2,60 0,95 0,980 


Cuanto mayor sea el ratio Sharpe, 
mejor será la rentabilidad histórica 
ajustada por riesgo del fondo 


DESVIACIÓN 
ESTANDAR 


15,54 18,49 14,96 
Mide la dispersión de los valores 
dentro del periodo. 


Fuente: Unidad de Riesgos. 


 
Un indicador importante de analizar para la gestión es el 


tracking error, el cual debe ser pequeño y considerado al 
construir el portafolio. Detalle del indicador: 


 
Gráfico Nº6. 


Indicador Tracking Error del año 2011 al 2021.  


 


 
Fuente: Herramienta Bloomberg. 


 
 
 


Finalmente, como indicador de riesgo (volatilidad) se 


refleja la desviación estándar del Fondo en el siguiente 
gráfico, la cual es considerada dentro del modelo y los 


análisis. 


 
Gráfico Nº6. 


Desviación Estándar del Fondo.  


 
Fuente: Herramienta Bloomberg. 


4. Modelo para la Selección de 


Fondos Internacionales. 
 
Se cuenta con una herramienta para calificar y elegir 


(precalificar) instrumentos de inversión internacional, la 


cual permite fortalecer la toma de decisiones sobre su 


elegibilidad y selección, y constituirse en un instrumento 


flexible y oportuno para los gestores de inversiones y 


riesgos. 


4.1. Características del modelo. 


 
Está constituido por 4 variables. A continuación, se 


detallan las variables: 


i. Calificación Unidad de Riesgos.  


ii. Rentabilidad acumulada en el año calendario 


(YTD). 


iii. Rentabilidad histórica. 


iv. Volatilidad.  


 


Cada una de las variables está asociada a criterios de 


valoración, en donde se obtiene una calificación 


individual. 


 


El modelo permite establecer un límite de participación 


máxima del inversionista en cada fondo o instrumento. Se 


propone que el límite de participación máxima de la 


inversión en el fondo evaluado sea de 0.50%. 


 


Se obtiene una calificación general con su respectiva 


evaluación, según rango de valoración que ofrecen 


criterios para la toma de la decisión. 







 


 
 


4.2. Variables y ponderaciones.  


 
A continuación, se muestran las variables y las 


ponderaciones para las 4 variables utilizadas en el Modelo 


para la Selección Calificación de Emisores Locales. 


 
Tabla N°4: Variables y ponderaciones del Modelo 


 PONDER
ACIÓN 


CALIFICACIÓN PROCESO DE RIESGOS. 25% 
RENTABILIDAD ACUMULADA EN EL AÑO 
CALENDARIO (YTD). 


25% 


RENTABILIDAD HISTÓRICA. 25% 


VOLATILIDAD.  25% 
Fuente: elaboración Unidad de Riesgos. 
 


4.3. Aplicación del modelo. 
 


A continuación, se presenta el resultado del modelo de 


para la Selección de Fondos Internacionales.  


 


Imagen N° 1. 
Resultado del Modelo de Selección Fondos 


Internacionales.  


 
Fuente: elaboración Unidad de Riesgos. 


 
De acuerdo con el análisis realizado por la Unidad de 


Riesgos, considerando cada una de las variables del 


modelo, el ETF SPY US EQUITY obtiene una calificación 


general de 85,98%. Según la escala de calificación, el 


emisor es aceptable. De hecho, es sujeto de inversión. 


 


Destaca que, el mercado es dinámico y puede ofrecer 


señales distintas a las originales. 


 


 


 


 


 


5. Conclusiones. 
 


A continuación, se enumeran las conclusiones del análisis 


del ETF SPY US EQUITY.  


 


a) El ETF amplía el abanico de posibilidades de inversión dadas las 


limitaciones estructurales del mercado financiero nacional.  Se 


adapta a las necesidades de diversificación. 


 


b) El ETF SPY US EQUITY posee acciones en las principales 


compañías de Estados Unidos y su valor de mercado ronda los 


372.15 Billones. 


 


c) El 97, 15% de las empresas son de los Estados Unidos, una de 


las mayores economías a nivel mundial que cuenta con un 


mercado profundo y organizado.  


 


d) El sector tecnológico (27,68%) y de salud (13,09%) son los de 


mayor concentración del ETF.  


 


e) Los indicadores del ETF de referencia, de desempeño histórico y 


de riesgo son razonables; sin embargo, requieren un seguimiento 


constante. 


 


f) Es un instrumento que exhibe un volumen notable de negociación. 


 
g) El Fondo ETF SPY posee un “benchmark” o referencia, el cual 


permite hacer comparaciones y darle seguimiento al instrumento. 


 


h) El instrumento cuenta con una alta calidad y experiencia del 


administrador. 


 
i) El modelo para la Selección Calificación de Emisores 


Internacionales propone un límite máximo de inversión de $1 


860,000 millones; sin embargo, se debe de considerar el monto 


máximo aprobado de inversión en los mercados internacionales y 


la política para la asignación global de activos. 


 
j) Los Exchange Traded Funds son instrumentos de renta variable 


autorizados de acuerdo con la Política de Riesgos en Inversiones 


Internacionales Vigente. Destaca un nivel de apetito del 50% o 


menos en este tipo de instrumentos en la cartera destinada a 


inversiones internacionales. 


 


6. Recomendaciones. 
 


A continuación, se especifican las recomendaciones del 


análisis del ETF SPY US EQUITY. 


 


a) Con base en la información anterior, la Unidad de Riesgos razona 


que ETF SPY, no presenta impedimentos para ser una opción de 


inversión para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder 


Judicial, esto de acuerdo con el resultado de sus indicadores de 


riesgos, su rentabilidad, volatilidad y asignación de activos. 


 
b) Se sugiere una participación máxima que se adapte al monto 


aprobado de inversión en los mercados internacionales y a la 


política para la asignación global de activos.  


Rating: ★★★★
Manager :


ISIN:


PARTICIPACION 


MAXIMA DEL 


"FONDO X" EN EL 


FONDO EVALUADO


0,50% $1 860 750 000,00 


Matriz de 


Seguimiento
Resultados


Nota 


Obtenida


Nota 


Módulo
Calificación General


Calificación 


Riesgos
$372 150,00 94% 23,48%


RENTABILIDAD 


YTD  
14,42% 100% 25,00%


RENTABILIDAD 


ANUAL
34,08% 100% 25,00%


VOLATILIDAD 15,54% 50% 12,50%


Participación Máxima del 


"Fondo X" en el Fondo 


Evaluado


85,98%


Nombre del fondo: Spy US Equity


SSGA


US78462F1030


Total del Activo (M): $372 150,00 
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1. Introducción 
 


El informe facilita la información relevante del Instituto Nacional de Electricidad 


(ICE). Resulta fundamental analizar e informar acerca de los Emisores donde se 


podrían invertir los recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder 


Judicial (FJPPJ). 


Por otra parte, la estructura presentada en este documento se fundamenta en las 


sanas prácticas de gestión de riesgos, las cuales son necesarias para minimizar el 


riesgo de incumplimiento de alguna de las contrapartes con quienes se mantiene 


operaciones financieras y, además, fortalecer la toma de decisiones de la Unidad 


de Gestión de Portafolios, los Comités técnicos y del Órgano de Dirección.  


Primero que todo, se facilita la información general de la entidad en estudio, 


incluyendo su programa de emisiones actualizado. Seguidamente, se analizan los 


estados financieros de la institución, documentos con validez oficial que prepara el 


banco al terminar el ejercicio contable. Después, se muestran e interpretan los 


principales indicadores financieros, los cuales permiten mediar la situación de sus 


activos, los pasivos, el capital y la rentabilidad.  


Finalmente, se aplica el Modelo para la Selección, Calificación de Emisores Locales 


y Prima por Riesgo. El modelo es una herramienta actualizada y flexible para 


calificar, elegir y establecer una prima por riesgo a emisores bancarios, entidades 


supervisadas por SUGEF y entidades no bancarias. Además, permite fortalecer la 


toma de decisiones sobre su elegibilidad y selección. Es importante mencionar que, 


esta metodología fue aprobada por el Comité de Riesgos y por la Junta 


Administradora del FJPPJ en la sesión N.º 04-2020 del 17 de febrero del año 2020. 
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2. Información General del ICE. 
 


El Grupo ICE está integrado por cuatro empresas que ofrecen soluciones en 
electricidad y telecomunicaciones a los habitantes de Costa Rica: el Instituto 


Costarricense de Electricidad (ICE), que opera como casa matriz; la Compañía 
Nacional de Fuerza y Luz (CNFL); Radiográfica Costarricense (RACSA) y, más 
recientemente, Gestión Cobro; aunque esta se enfoca en el soporte de cobro 


administrativo y judicial a sus tres empresas hermanas. 
 
Destaca que, hoy el ICE y la CNFL suplen aproximadamente el 78% de la 


electricidad del país, cuenta con una red de 40 plantas de generación y sistemas de 
trasmisión y generación de vanguardia. Además, es referente mundial en la 
investigación y desarrollo de energía geotérmica, y cuenta con una matriz eléctrica 


que combina diversas fuentes: hidroeléctrica, geotérmica, solar, eólica y biomásica.  
 
Por otro lado, en telecomunicaciones, a través de su marca kölbi, ofrece la red de 


telefonía. Finalmente, ofrece redes de fibra óptica, plataformas de comunicación 
satelital y conexiones submarinas de alta velocidad con el mundo. 
 


2.1. Consejo Directivo del ICE: 
 


A continuación, se muestra el Consejo Directivo de la institución:  


 
Tabla N°1. 


Consejo Directivo del ICE al 15 de julio de 2021. 


Nombre Puesto 
Sra. Irene Cañas Díaz Presidenta Ejecutiva 


Sra. Sandra Rojas Araya Vicepresidenta 


Sr. Edwin Fischel Mora Director 


Sr. José Mario Jara Castro Director 


Sra. Carla Cristina Murillo Solano Directora 


Sra. Marianella Feoli Peña Directora 


Sr. Luis Francisco Valverde Rímolo Director 


Fuente: página web del Grupo ICE. https://www.grupoice.com/wps/portal/ICE/quienessomos/organizacion/consejodirectivo 
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3. Programa de Emisiones del ICE: 
 


Al 15 de julio de 2021, tiene 13 emisiones de deuda disponibles en el mercado 


bursátil nacional con vencimiento en el corto, mediano y plazo en colones y en 
dólares. A continuación, se muestran las emisiones vigentes de la institución. 


 


Tabla N°2: Emisiones vigentes. 


Tipo Título ISIN Emisión  Monto  Fecha Vencimiento Moneda Calificación 


DEUDA-BONOS CRICE00B0036    A1  50 000 000 000,00 30/9/2021 Colones AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0184    SERIE F3  27 407 000 000,00 3/4/2023 Colones AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0127    SERIE A6 25 107 000 000,00 11/8/2023 Colones AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0259    SERIE G1 50 000 000 000,00 21/10/2023 Colones AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0044    A2  50 000 000 000,00 6/11/2024 Colones AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0234    SERIE G2 50 000 000 000,00 27/5/2025 Colones AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0119    SERIE A5 20 000 000 000,00 16/12/2025 Colones AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0226    SERIE G3 50 000 000 000,00 24/8/2030 Colones AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0051    B1 75 000 000,00 17/11/2021 Dólares AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0077    SERIE B3 75 000 000,00 24/6/2022 Dólares AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0143    SERIE E2 125 000 000,00 12/12/2024 Dólares AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0200    SERIE F4 175 000 000,00 7/9/2027 Dólares AA+(cri)        


DEUDA-BONOS CRICE00B0218    SERIE G4 102 000 000,00 9/9/2030 Dólares AA+(cri)        
Fuente: página web Sugeval. https://www.sugeval.fi.cr/participantesyproductos/Paginas/Productos/Emisiones.aspx 


 
Destaca que, la calificadora de riesgos FITCH Costa Rica calificó las emisiones del 
ICE como AA+ (cri) ya que denota expectativas de muy bajo riesgo de 
incumplimiento en relación con otros emisores u obligaciones en Costa Rica.  


 
El riesgo de incumplimiento difiere solo ligeramente del de los emisores u 
obligaciones con las más altas calificaciones del país. 


3.1. Porción del portafolio de inversiones en Emisiones del ICE: 
 


A continuación, se exhibe la posición del portafolio de inversiones invertido en el 


ICE al 30 de junio de 2021. 


Tabla N°3: Detalle de Inversiones en el ICE. 


Código ISIN Fecha vencimiento Valor facial Valor de Mercado 


CRICE00B0036 2021-09-30 16 102 000 000,00 16 107 853 882,10 


CRICE00B0051 2021-11-17 6 239 875 500,00 6 364 514 641,95 


CRICE00B0077 2022-06-24 661 166 550,00 684 157 446,50 


CRICE00B0044 2024-11-06 1 328 000 000,00 1 335 487 614,28 


CRICE00B0200 2027-09-07 729 328 050,00 781 070 454,61 


Total general  ₡25 060 370 100,00 ₡25 273 084 039,44 
 Fuente: Gestor de Riesgos. 


 



https://www.sugeval.fi.cr/participantesyproductos/Paginas/Productos/Emisiones.aspx
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Gráfico N° 1. 
Resultado Inversiones Emisor ICE versus el total de la cartera de inversiones. 


Al cierre de junio de 2021. 


 
Fuente: Gestor de Riesgos. 


3.2. Porción del portafolio de inversiones en el sector público. 
 


A continuación, se exhibe la posición del portafolio de inversiones colocado en el 


sector público (ICE, Gobierno, Banco Popular y de Desarrollo Comunal, Banco 


Nacional de Costa Rica y Banco de Costa Rica) en comparación con el monto total 


colonizado del Portafolio de Inversiones al 30 de junio de 2021. 


Gráfico N° 2. 
Resultado Sector Público versus el total de la cartera de inversiones. 


Al cierre de junio de 2021. 


 
Fuente: Gestor de Riesgos. 


 


 


Sector Público
79,46%


Otros 
emisores


20,54%
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Seguidamente, se exhibe la posición del portafolio de inversiones colocado en el 


sector público (valor de mercado) en comparación con el régimen de inversión 


aplicable. Destaca que, el límite normativo es de un 80%. 


Gráfico N° 3. 
Resultado Sector Público versus el activo total del FJPPJ. 


Al cierre de junio de 2021. 


 
Fuente: Gestor de Riesgos. 


4. Calificaciones de Riesgos de lCE: 
 


La calificación de riesgos es una opinión fundamentada e independiente sobre el 


riesgo crediticio, basada en una evaluación cuantitativa y cualitativa de la solvencia 


de una determinada entidad para hacer frente a sus obligaciones en el corto, 


mediano y largo plazos. 


 


A continuación, se muestra el resultado de FitchRatings: 


Tabla N°4: Calificaciones de Riesgo FitchRatings. 


RATING TIPO 


B Internacional LP 
b+ Perfil Crediticio Individual 


AA+(cri) Calificación Local LP 
https://www.fitchratings.com/research/es/corporate-finance/fitch-affirms-instituto-costarricense-de-electricidads-ratings-10-05-2021 


Fitch Ratings el 10 May 2021 afirmó las calificaciones en escala internacional de 


riesgo emisor de largo plazo en monedas extranjera y local del ICE en ‘B’ con 


Perspectiva Negativa. El perfil crediticio individual de ICE en escala internacional de 


largo plazo es de ‘b+’. Simultáneamente, Fitch afirmó la calificación de largo plazo 


en escala nacional en ‘AA+(cri)’, Perspectiva Estable.  
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Las calificaciones reflejan el fuerte vínculo de ICE con el soberano de Costa Rica 


(B/Perspectiva Negativa), dada su importancia estratégica para el país y las 


implicaciones sociopolíticas y financieras negativas potencialmente significativas de 


cualquier dificultad financiera a nivel de la empresa. Además, las calificaciones 


incorporan el portafolio diversificado de activos de la compañía, el programa de 


inversiones de capital moderado y su posición sólida de participación de mercado 


en el negocio de telecomunicaciones. 


5. Análisis de los estados financieros. 
 


En esta sección se muestran los estados financieros del ICE, los cuales 


proporcionan información útil para evaluar el estado actual de la entidad. Además, 


se pueden obtener los principales indicadores financieros, que con base lo 


elaborado por la Unidad de Riesgos, permiten medir la situación de activos, pasivos, 


capital y rentabilidad. 


A continuación, se muestran los estados financieros. 


 


5.1. Detalle de estados financieros: 
 


Tabla N°5: Balance General del ICE (En millones de colones). 


El balance general nos permite conocer la situación financiera de la entidad en 


estudio. Nos muestra el valor de sus activos, sus pasivos y el patrimonio. A 


continuación, se analiza el balance de situación. 
 
 31/12/2020 31/12/2019 ABSOLUTA % 


Inventarios 56 455 57 673 (1 218) -2,11% 


Efectos y otras cuentas por cobrar, neto 55 464 45 859 9 605 20,94% 


Inversiones en instrumentos financieros 212 416 222 778 (10 362) -4,65% 


Cuentas por cobrar comerciales, neto 175 829 146 962 28 867 19,64% 


Gastos prepagados 18 836 18 547 289 1,56% 


Otros activos 3 708 2 165 1 543 71,27% 


Efectivo y equivalentes de efectivo 311 743 197 366 114 377 57,95% 


Activos mantenidos para la venta 150 90 60 66,67% 


Activos Corrientes 834 601 691 440 143 161 20,70% 


Propiedades, planta y equipo, neto 5 427 354 5 622 265 (194 911) -3,47% 


Activos intangibles, neto 107 612 111 656 (4 044) -3,62% 


Otros activos 15 230 18 344 (3 114) -16,98% 


Inversiones en instrumentos patrimoniales 7 305 6 970 335 4,81% 


Efectos y otras cuentas por cobrar, neto 184 684 192 236 (7 552) -3,93% 


Inversiones en instrumentos financieros 266 745 296 584 (29 839) -10,06% 


Activos No Corrientes 6 008 930 6 248 055 (239 125) -3,83% 


Total de Activos 6 843 531 6 939 495 (95 964) -1,38% 
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 31/12/2020 31/12/2019 ABSOLUTA % 


Balance de Situación - Pasivos y Patrimonio     


 31/12/2020 30/12/2019 ABSOLUTA % 


Bonos por pagar 380 870 56 298 324 572 576,5% 


Préstamos por pagar 131 408 119 009 12 399 10,4% 


Obligaciones por arrendamientos 38 953 32 276 6 677 20,7% 


Beneficios a empleados 98 086 94 119 3 967 4,2% 


Cuentas por pagar 137 489 154 425 (16 936) -11,0% 


Pasivos de los contratos 12 564 8 213 4 351 53,0% 


Ingresos diferidos - subvenciones de Gobierno 281 281 - 0,0% 


Impuesto sobre la renta por pagar 3 283 6 266 (2 983) -47,6% 


Intereses acumulados por pagar 14 412 18 446 (4 034) -21,9% 


Provisiones 9 710 1 718 7 992 465,2% 


Otros pasivos 21 106 27 060 (5 954) -22,0% 


Pasivos Corrientes 848 162 518 111 330 051 63,7% 


Bonos por pagar 720 010 1 045 968 (325 958) -31,2% 


Préstamos por pagar 1 435 803 1 445 132 (9 329) -0,6% 


Obligaciones por arrendamientos 375 391 386 030 (10 639) -2,8% 


Beneficios a empleados 436 657 413 048 23 609 5,7% 


Cuentas por pagar 145 283 139 475 5 808 4,2% 


Pasivos de los contratos 62 839 56 968 5 871 10,3% 


Ingresos diferidos - subvenciones de Gobierno 15 203 8 959 6 244 69,7% 


Pasivos por impuesto diferido 94 365 100 319 (5 954) -5,9% 


Provisiones 25 683 (658) -96,3% 


Pasivos No Corrientes 3 285 576 3 596 582 (311 006) -8,6% 


Total de Pasivos 4 133 738 4 114 693 19 045 0,5% 


Capital aportado 155 155 - 0,0% 


Reservas 2 384 278 2 508 762 (124 484) -5,0% 


Utilidades retenidas 319 371 309 802 9 569 3,1% 


Patrimonio atribuible al propietario de Grupo ICE 2 703 804 2 818 719 (114 915) -4,1% 


Participaciones no controladoras 5 989 6 083 (94) -1,5% 


Patrimonio,neto 2 703 804 2 508 917 194 887 7,8% 


Pasivo y Patrimonio Total 6 837 542 6 623 610 213 932 3,2% 
Fuente: https://www.grupoice.com/ 


 


Tabla N°6: Estado de Resultados del ICE (En millones de colones). 


 31/12/2020 31/12/2019 ABSOLUTA % 


Estado de Resultados     


Ingresos de actividades ordinarias 1 379 708 1 459 364 (79 656) -5,46% 


Costos de operación:     


Operación y mantenimiento 509 047 530 819 (21 772) -4,10% 


Operación y mantenimiento de equipos bajo arrendamiento 50 103 66 663 (16 560) -24,84% 


Compras y servicios complementarios 115 446 142 900 (27 454) -19,21% 


Comercialización 57 647 88 581 (30 934) -34,92% 


Gestión productiva 93 681 72 192 21 489 29,77% 


Total costos de operación 825 924 901 155 (75 231) -8,35% 


Excedente bruto 553 784 558 209 (4 425) -0,79% 


Otros ingresos 59 332 54 815 4 517 8,2% 


Gastos de operación:     


Administrativos 137 552 135 019 2 533 1,88% 


Comercialización 133 353 165 818 (32 465) -19,58% 


Estudios preliminares 24 840 25 745 (905) -3,52% 


Complementarios 6 199 21 714 (15 515) -71,45% 
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 31/12/2020 31/12/2019 ABSOLUTA % 


Pérdida por deterioro de cuentas por cobrar comerciales 13 048 21 347 (8 299) -38,88% 


Otros gastos 35 136 26 736 8 400 31,42% 


Total gastos de operación 350 128 396 379 (46 251) -11,67% 


Excedente de operación 262 988 216 645 46 343 21,39% 


Ingresos financieros 36 271 36 619 (348) -0,95% 


Costos financieros (258 070) (260 922) 2 852 -1,09% 


Fluctuaciones cambiarias - netas (141 701) 126 977 (268 678) -211,60% 


Total ingresos y costos financieros, neto (363 500) (97 326) (266 174) 273,49% 


Participación en negocios conjuntos 35 (136) 171 -125,74% 


(Déficit) excedente, antes de impuestos (100 477) 119 183 (219 660) -184,30% 


Impuesto sobre la renta 2 117 455 1 662 365,27% 


(Déficit) excedente del año (98 360) 119 638 (217 998) -182,21% 
Fuente:: https://www.grupoice.com/ 


5.2. Cálculo y descripción de indicadores financieros: 
Tabla N°7: Indicadores Financieros del ICE: 


  31/12/2020 31/12/2019 Descripción de los indicadores 


Act. Circulante / 


Pas. Circulante 
0,98 1,33 


 El activo circulante resulta suficiente para atender las necesidades 


inmediatas y líquidas registradas como pasivos circulantes.  


Act. Total / Pasivo 


total 
60,40% 59,29% 


 Métrica del grado de endeudamiento de una empresa, en relación con el total 


de sus activos.  


Pasivos Totales / 


Patrimonio 
1,53 1,64 


 Este indicador permite evidenciar la exposición de los acreedores en el caso 


de una posible insolvencia de la empresa una vez que se excluyen las utilidades 


disponibles.   


Utilidad 


Neta/Activo total 
-1,44% 1,72% 


 Es un indicador de eficiencia en el manejo de los activos. Mide que tanta 


utilidad se está generando con los activos existentes.  


Rentabilidad s/ 


patrimonio 
-3,64% 4,77% 


 Mide la rentabilidad de la entidad revelando que tanta ganancia está 


generando con el dinero invertido.  
Fuente: Unidad de Riesgos. 


5.3. Análisis de la estructura financiera e indicadores del ICE: 
 


Destaca que, el Grupo se guía por la llamada Estrategia 4.0, en donde se busca 


como propósito de primer orden alcanzar la salud financiera de la entidad.  


5.3.1. Activos. 
 


Con respecto a la estructura de activos, la entidad registra un total de activos por 


¢6.843.531,00 millones de colones. Se encuentran compuestos por un 12,20% de 


activos corrientes y un 87,80% de activos no corrientes. Dentro de las cuentas 


representativas sobresalen las propiedades, plantas y equipos por un monto de 


¢5.427.354,00 millones al 31 de diciembre de 2020.  


 


Por otra parte, el activo total disminuyó en ¢95.964,00 millones en comparación con 


diciembre de 2019, un 1,38%, producto de una reducción de activos en 


construcción, inventarios, y activos de bajo arrendamiento. Destaca que, la 


Estrategia 4.0 busca un mejor manejo de los activos de la institución. 
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5.3.2. Pasivos. 
 


En relación con la estructura de pasivos, la entidad registra un total de 


¢4.133.738,00 millones de colones. Se encuentran compuestos por un 20,52% de 


pasivos corrientes y 79,48% de pasivos no corrientes.  


 


El pasivo total se incrementó en ¢19.045,00 en comparación con diciembre de 2019. 


Resaltan bonos y préstamos por pagar. De hecho, parte de la estrategia de la 


entidad al corto plazo es renegociar deuda con los inversionistas. A continuación, 


se exhibe el perfil de vencimientos de deuda bonificada proyectada del ICE.  


 
Gráfico N°4. 


Perfil de vencimientos de deuda bonificada proyectada del ICE. 
Datos en millones de dólares. 


 
Fuente: Unidad de Riesgos. Datos presentación ICE. 


5.3.3. Patrimonio. 


 


El patrimonio registrado al 31 de diciembre de 2021 es de ¢2.703.804,00 colones. 


Creció en ¢194,887,00 millones en comparación con el mismo periodo del año 


anterior. Aproximadamente 7,8%. 


5.3.4. Resultados. 
 


El ICE reflejó, a diciembre de 2020, un déficit de ¢98,360,00 millones. Destaca una 


caída en las actividades ordinarias del 5,46%; sin embargo, exhibe un excedente 


bruto positivo y un excedente de operación por ¢262,988,00 millones. Es el mayor 


excedente de operación desde el 2015. Por otro lado, se refleja altas pérdidas por 


fluctuaciones cambiarias, las cuales sin duda impactaron los resultados del ICE.  
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Ahora bien, de acuerdo con lo indicado por doña Hazel Cepeda Gerente General 


del ICE, la Estrategia 4.0 busca una estabilización y sostenibilidad financiera 


bajando el nivel de deuda, una eficiencia operativa, modernización y trasformación 


digital, una evolución de los negocios, y una mayor efectividad del talento humano. 


Además, ya se está trabajando en una estrategia para disminuir las posibles 


pérdidas cambiarias. 


6. Modelo para la Selección Calificación de Emisores Locales. 
 


Es importante mencionar que, se cuenta con una herramienta actualizada y flexible 


para calificar y elegir emisores bancarios, entidades supervisadas por la 


Superintendencia de Entidades Financieras (SUGEF) y entidades no bancarias, la 


cual permite fortalecer la toma de decisiones sobre su elegibilidad, selección y 


constituirse en un instrumento flexible y oportuno para el gestor de inversiones y de 


riesgos.  


6.1. Características del modelo. 
1. El modelo está constituido por 4 variables recomendadas para las entidades no financieras 


supervisadas por la (SUGEF). 
2. Cada variable está asociada a criterios de valoración, en donde se obtiene una calificación 


individual. 
3. Se obtiene una calificación general con su respectiva evaluación, según rango de 


valoración (verde, amarillo, rojo). Se ofrecen criterios para la toma de la decisión. 
4. Las ponderaciones de las variables se escogen de acuerdo con su conveniencia, 


necesidades y confort.  
5. El porcentaje o ponderación de calificación puede ser uniforme o de acuerdo con la 


importancia que considere el inversionista. 
6. El modelo puede aplicarse tanto a fondos individuales como a nivel grupal (visión global de 


los fondos institucionales), en colones o en dólares. 
7. El modelo puede aplicarse tanto a las nuevas inversiones (inversiones potenciales), como a 


las ya realizadas. 
8. El modelo permite establecer un límite de participación máxima del inversionista en cada 


fondo o instrumento, con criterios específicos.  


8.1. Variables y ponderaciones.  


A continuación, se muestran las variables y las ponderaciones para las 5 variables 
utilizadas en el Modelo para la Selección Calificación de Emisores Locales. 
 
Tabla N°8: Variables y ponderaciones del Modelo para la Selección de Emisores. 


Variable Ponderación 
Relación Captación Fondo "X" (o la totalidad de fondos) vs Patrimonio 30% 


Captación del Fondo "X" vs Captación total del emisor 15% 


Calificadora de Riesgo (rating) 15% 


Calificación del Proceso de Riesgos  40% 
Fuente: elaboración Unidad de Riesgos. 
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8.2. Aplicación del modelo. 


A continuación, se presenta el resultado del modelo de para la Selección Calificación de Emisores Locales.  


Imagen N° 1. 
Resultado del Modelo de Selección Calificación de Emisores Locales  


Al cierre de junio de 2021. 


 
Fuente: elaboración Unidad de Riesgos. 


 


De acuerdo con el análisis realizado por la Unidad de Riesgos, considerando cada una de las variables del modelo, 


el ICE obtiene una calificación general en colones de 87,25% y en dólares del 87,25%. Según la escala de calificación 


del emisor es aceptable. De hecho, es sujeto de inversión.
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9. Prima por Riesgo del ICE. 


 


Se define como “Prima de Riesgo” al rendimiento anual adicional que se exige a un 


instrumento o emisor respecto del rendimiento anual que ofrece un emisor 


considerado de menor riesgo en el mercado.  


9.1. Metodología de Cálculo para primas por riesgo de emisores. 


 


La metodología empleada para el establecimiento de las primas por riesgos consiste 


en definir una prima por riesgo, de acuerdo con la calificación general obtenida por 


el emisor en el punto anterior de documento.  


 


Es importante indicar que el mercado define como emisores de bajo riesgo o riesgo 


0 al Ministerio de Hacienda y al Banco Central de Costa Rica, por lo que los 


rendimientos que estos emisores ofrezcan en el mercado son tomados como 


referencia para establecer el adicional de prima por riesgo de cada emisor.  


La prima por riesgos se define de acuerdo con el siguiente cuadro: 


Tabla 9: Primas por Riesgo. 
PRIMAS POR RIESGOS   


De Hasta Prima por Riesgo 


100,00% 0,00% 


95,00% 99,99% 0,01% 


90,00% 94,99% 0,02% 


85,00% 89,99% 0,03% 


80,00% 84,99% 0,04% 


75,00% 79,99% 0,05% 


70,00% 74,99% 0,06% 


65,00% 69,99% 0,10% 


60,00% 64,99% 0,15% 
Fuente: elaboración Proceso de Riesgos. 


9.2. Aplicación del modelo. 


 


Los pasos para establecer la prima por riesgos de cada emisor son los siguientes:  


1. Se realiza el análisis de selección de emisores locales indicado 


anteriormente. 


2. Del modelo de selección de emisores se obtiene una calificación del emisor 


en colones y dólares. 


3. De acuerdo con la calificación obtenida en cada moneda, se establece la 


prima por riesgo, según lo indicado en el cuadro de Primas por Riesgos.   
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A continuación, se presenta el resultado del cálculo de la Prima por Riesgo. 


Imagen N° 2. 
Resultado de la Prima por Riesgo. 


Al cierre de junio 2021. 


 
    Fuente: elaboración Proceso de Riesgos. 


De acuerdo con la calificación del emisor en colones y dólares obtenida en este documento y considerando la escala 


de primas por riesgos, al ICE le corresponde una prima por riesgo del 0,03%. 
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10. Conclusiones. 


 


a) Los estados financieros del Instituto Costarricense de Electricidad muestran 
un comportamiento estable en activos, pasivos y patrimonio. 


 
b) Se verificó el cumplimiento del régimen de inversión aplicable, de acuerdo 


con los límites prudenciales y normativos del Reglamento de Gestión de 


Activos de la SUPEN. 


c) Los estados financieros del ICE exhiben utilidades negativas para el año 
2020 principalmente por altas pérdidas por fluctuaciones cambiarias. No 
obstante, se está buscando una estabilización y sostenibilidad financiera. 


 
d) Las razones e indicadores financieros del ICE evidencian una deuda 


alrededor del 60%. Parte de la estrategia de la entidad al corto plazo es 


renegociar deuda con los inversionistas. 
 


e) Fitch afirmó la calificación de largo plazo en escala nacional en ‘AA+(cri)’, 


Perspectiva Estable. Hay una expectativa de muy bajo riesgo de 
incumplimiento en relación con otros emisores u obligaciones en Costa Rica. 


 


11. Recomendaciones. 


 


a) Con base en la información anterior, la Unidad de Riesgos razona que el 
emisor Instituto Costarricense de Electricidad, no presenta impedimentos 
para continuar siendo una opción de inversión para el Fondo de Jubilaciones 


y Pensiones del Poder Judicial, esto de acuerdo con el resultado de sus 
indicadores financieros, su calificación de Riesgos y la calificación general 
(87,25%) en colones y en dólares obtenida aplicando el modelo para la 


Selección Calificación de Emisores Locales. Además, de acuerdo con el 
análisis realizado se recomienda solicitar una prima por riesgo del 0,03%. 
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Anexo


Considere un espacio de probabilidad (Ω,A,P), donde P es la medida estad́ıstica (real world


measure). Asumiendo que el mercado es libre de arbitraje se sabe que existe una medida martingala


de riesgo neutral Q tal que si D(t, T ) = e−
∫ T
t rsds es el factor de descuento estocástico, siendo rt la


tasa corta, entonces el precio de un flujo HT del momento T seŕıa


Ht = EQ[HTD(t, T ) | Ft],


donde (Ft)t≥0 una filtración asociada a Q. Esto se conoce como el Teorema Fundamental de la


Valoracion. Por ejemplo, si P (0, T ) es el precio de un bono cero cupón (sin posibilidad de default)


entonces P (0, T ) = EQ[HTD(0, T )].


Considere un flujo con posibilidad de default, tanto por la parte como por la contraparte.


Para modelar esto, sean τp y τc tiempos de parada (stochastic stopping times) para la parte y la


contraparte, respectivamente, que determinan el tiempo en que sucede un default. Tomemos un


contrato (como lo es un contrato forward) que genera un flujo HT en el momento T siempre y


cuando ninguna de las partes haya entrado en default (de lo contrario se anulaŕıa la obligacion y


se continuaŕıa con un proceso de cobro del flujo que se incumplió), es decir, el flujo estocástico


(considerando el default) en el tiempo T seŕıa


H̃T = HT · 1{τp>T} · 1{τc>T},


donde 1A es la función indicadora1.


Si se reescribe el flujo a traves de la igualdad 1 = 1{τp>T} + 1{τp≤T} se obtiene


H̃T = HT ·
(
1− 1{τp≤T}


)
·
(
1− 1{τc≤T}


)
= HT −HT · 1{τc≤T} −HT ·


(
1− 1{τc≤T}


)︸ ︷︷ ︸
= 1{τc>T}


·1{τp≤T}.


Asuma independencia entre los tiempos de default τc y τp. Aplicando el Teorema Fundamental


de la Valoración, aprovechando el cambio de medida a la T−Forward y la fórmula de esperanza


condicional, se obtiene


Valuación Justa = EQ
[
H̃T ·D(0, T )


]
= EQ [HT ·D(0, T )]− EQ [HT · 1{τc≤T} ·D(0, T )


]
+ EQ [−HT · 1{τp≤T}∩{τc>T} ·D(0, T )


]
= EQ [HT ·D(0, T )]− P (0, T ) ·


ET
[
HT · 1{τc≤T}


]
PT [τc ≤ T ]


· PT [τc ≤ T ]


+ P (0, T ) ·
ET
[
−HT · 1{τp≤T}∩{τc>T}


]
PT [τp ≤ T, τc > T ]


· PT [τc ≤ T ] · PT [τc > T ]


= EQ [HT ·D(0, T )]− P (0, T ) · ET [HT | τc ≤ T ] · PT [τc ≤ T ]


+ P (0, T ) · ET [−HT | τp ≤ T, τc > T ] · PT [τp ≤ T ] ·
(
1− PT [τc ≤ T ]


)
(1)


1La indicadora vale 1 si ω está en A o 0 si no.
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De (1) tenemos los siguientes factores:


Valuación Libre de Riesgo = EQ [HT ·D(0, T )].


Factor de Descuento
(
DF


)
= P (0, T ).2


Probabilidad de Incumplimiento Acumulada
(
PDc


)
de la Contraparte (Bajo la Medida


T−Forward) = PT [τc ≤ T ].


Probabilidad de Incumplimiento Acumulada
(
PDp


)
de la Parte (Bajo la Medida T−Forward)


= PT [τp ≤ T ].


Valor Esperado (Bajo la Medida T−Forward) de la Pérdida ante Default de la Contraparte


en el Tiempo T = ET [HT | τc ≤ T ].


Valor Esperado (Bajo la Medida T−Forward) de la Pérdida ante Default de la Parte en


el Tiempo T = ET [−HT | τp ≤ T, τc > T ].


Si se toma como base el Valor de Mercado en el tiempo T
(
ET [HT ]


)
para los t́ıtulos clasificados


en “Otros Resultado Integral” (ORI) o como el Valor en Libros en el momento T (MT ) para los


titulos clasificados en “Costo Amortizado” (CA), entonces se tiene que si se define el porcentaje de


recuperación como:


RRc =



ET [HT ]−ET [HT | τc≤T ]


ET [HT ]
; si es ORI


MT−ET [HT | τc≤T ]
MT


; si es CA,


(2)


por lo que el monto de pérdida en el momento T por causa del default de la contraparte seŕıa:


ET [HT | τc ≤ T ] =



(1−RRc) · ET [HT ] ; si es ORI


(1−RRc) ·MT ; si es CA.


Análogamente, para la Parte tenemos


RRp =



ET [−HT ]−ET [−HT | τp≤T,τc>T ]


ET [−HT ]
; si es ORI


(−MT )−ET [−HT | τp≤T,τc>T ]
−MT


; si es CA,


(3)


por lo que el monto de pérdida en el momento T por causa del default de la contraparte seŕıa:


ET [HT | τc ≤ T ] =



(1−RRp) · ET [−HT ] ; si es ORI


(1−RRp) · (−MT ); si es CA.


2Note que este factor de descuento es el derivado de la curva cero cupón por proceder de la valuación bajo la


medida de riesgo neutral y no se refiere a la tasa de interés efectivaf (TIR) que menciona la NIIF9.
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De lo anterior se rescatan los siguientes términos:


Tasa de Recuperación en Caso de Incumplimiento de la Contraparte = RRc.


Tasa de Recuperación en Caso de Incumplimiento de la Parte = RRp.


Exposición (Positiva) Esperada
(
EPE


)
= ET [HT ] si es ORI o M si es CA.


Exposición (Negativa) Esperada
(
ENE


)
= ET [−HT ] si es ORI o −M si es CA.


Credit Valuation Adjustment (CV A) = (1−RRc) · EPE ·DF · PDc, es decir,


CV A =



(1−RRc) · P (0, T ) · ET [HT ] · PT [τc ≤ T ] ; si es ORI


(1−RRc) · P (0, T ) ·MT · PT [τc ≤ T ] ; si es CA.


Debit Valuation Adjustment (DV A) = (1−RRp) · ENE ·DF · (1− PDc) · PDp, es decir,


DV A =



(1−RRp) · P (0, T ) · ET [−HT ] · PT [τp ≤ T ] ·


(
1− PT [τc ≤ T ]


)
; si es ORI


(1−RRp) · P (0, T ) · (−MT ) · PT [τp ≤ T ] ·
(
1− PT [τc ≤ T ]


)
; si es CA.


Finalmente, comparando los términos con (1) se obtiene


Valuación Justa = Valuación Libre de Riesgo− CVA + DVA. (4)


Por linealidad de la esperanza se puede extender fácilmente a contratos que poseen varios flujos o


incorporar pagos parciales ante el default.


Observaciones:


O1 Por las ecuaciones (2) y (3) está más que claro que la Tasa de Recuperación no puede ser


independiente de la categoŕıa de valoración que se este empleando. Si es ORI entonces el


RRc y el RRp debe ser diferentes a sus respectivos valores si se esta a CA, de lo contrario la


ecuación (1) no se cumpliŕıa.


O2 Note además que existe una tasa de recuperación RRp para el default de la parte y una


RRc para el incumplimiento de la contraparte, siendo que sus valores no son iguales pues sus


definiciones distan una de la otra, como se muestra en las ecuaciones (2) y (3).


O3 Es posible no tener que recurrir a la medida T−Forward en las esperanzas y en las proba-


bilidades al asumir factores de descuento determińısticos, en cuyo caso P (0, T ) = D(0, T ),


sin embargo esto no se recomienda porque contratos que dependan de valores futuros de la


tasa corta estaŕıan mal valorados. Por ejemplo, una opción sobre el precio de un cero cupón
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tendŕıa un flujo dado por HS =
(
K − P (S, T )


)+
, siendo que por la desigualdad de Jensen se


tiene


Precio = EQ[HS ·D(0, S)] = EQ[(K − P (S, T )
)+ ·D(0, S)


]
>
(
EQ[(K − P (S, T )


)
·D(0, S)


])+
=
(
K · P (0, S)− P (0, T )


)+
.


Sin embargo, bajo tasas determińısticas el precio de la opción seŕıa
(
K ·P (0, S)−P (0, T )


)+
,


lo cual es una contradicción.


O4 Otra opción de tener las esperanzas y probabilidades dentro de la medida Q es asumiendo


independencia del flujo HT , la tasa corta rT y los tiempos τc y τp, pues en este caso se tendria


que


EQ [HT · 1{τc≤T} ·D(0, T )
]


= EQ [HT ]·EQ [1{τc≤T}]·EQ [D(0, T )] = EQ [HT ]·Q[τc ≤ T ]·P (0, T ),


empero, esto implicaŕıa que esta forma de valoración no se podria utilizar con instrumentos


cuyo flujo dependa de las tasas cortas (como en el caso de los t́ıtulos cuponados tasa variable


referenciados a curvas de rendimientos).


O5 La “valuación justa” es lo que el mercado considera que vale el flujo HT , incluyendo la


posibilidad de default, sin embargo, la pérdida esperada que requiere la NIIF9 no es la que


estima el mercado que sucederá, sino que es la que puede suceder. Dicho esto, la norma


busca la obtención de la pérdida bajo la medida estad́ıstica (real world measure - objective


measure - denotada P), es decir, como se desprende de (1) el monto de la pérdida que se puede


materializar ante un default es HT − H̃T = HT · 1{τc≤T} +HT · 1{τc>T} · 1{τp≤T}, por lo que


la pérdida esperada que se debeŕıa calcular es


P = EP [HT · 1{τc≤T} +HT · 1{τc>T} · 1{τp≤T}
]
.


Es posible relacionar la medida P con la medida Q a través de su derivada de Radon-Nikodym,


es decir, si dP
dQ es dicha derivada, entonces


EP[X | Ft] = EQ
[
X · dP


dQ


∣∣∣∣ Ft] .
Dicho esto, el CVA y el DVA están expresados en la medida Q pero debeŕıan haber sido


estimados en P.


O6 La observación anterior aplica también para las probabilidades de default derivadas a partir de


los CDS’s, pues lo que se está obteniendo es Q[τc ≤ T ] pero debeŕıa ser P[τc ≤ T ]. Recordando


la derivada de Radon-Nikodym se puede transformar de la siguiente manera:


P[τc ≤ T ] = EP [1{τc≤T}] = EQ
[
1{τc≤T} ·


dP
dQ


]
.


Se podŕıa asumir que las probabilidades de default son invariantes ante el cambio de medida,


es decir, EQ
[
1{τc≤T} ·


dP
dQ


]
= EQ [1{τc≤T}], en cuyo caso


P[τc ≤ T ] = Q[τc ≤ T ].


El uso de esta hipótesis debe quedar muy bien justificada.
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       PODER JUDICIAL                DIRECCION EJECUTIVA 


Tel. 2295-3333 San José 
Fax 2233-8438                           direc_ejecutiva@poder-judicial.go.cr   Costa Rica 


   
 


N° 2668-DE-2021 
9 de agosto del 2021 


 
 


Licenciado 
Arnoldo Hernandez Solano, Presidente 
Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial 
ahernsol2@gmail.com 
Su Despacho 
 
 
Estimado señor: 
 
  


Para conocimiento de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y 
Pensiones del Poder Judicial, traslado criterio jurídico N° DJ-AJ-C-429-2021 de fecha 5 
de agosto en curso, suscrito por el MSc Rodrigo Campos Hidalgo, Director Jurídico, 
relacionado con el pago de intereses por el atraso en la cancelación de los aportes 
patronales – estatales del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.  


 
Cabe señalar que este criterio fue requerido desde el 14 de noviembre del 2017, con 


el oficio N° 5521-DE-2017 de esta Dirección, por lo que carece de interés actual.  No 
obstante, se remite a efecto de que se tenga en cuenta en caso de que, a futuro, se 
presente una situación similar de demora de pago por parte de la Tesorería Nacional. 
   
 


 Atentamente, 


 
 
 
        Ana Eugenia Romero Jenkins 
              Directora Ejecutiva  
 
 
 
AERJ/csch 
Ref.: 7168 
 


 
 



mailto:ahernsol2@gmail.com



				2021-08-10T07:13:42-0600

		ANA EUGENIA ROMERO JENKINS (FIRMA)
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Número de Reconocimiento: 2019088   


Número de Identificación: 03-0424-0683 Puesto: PROFESIONAL EN INFORMATICA 2


Nombre Completo: STEVEN MANUEL ESQUIVEL  FERNANDEZ Oficina: SECCION ESPECIALIZADA CONTRA EL CIBERCRIMEN


Condición Laboral: Activo Fecha de Solicitud: 23/01/2019


Fecha de completada  la 
gestión:


23/01/2019


Rige Vence Institución Años Meses Días Período Salario 
Promedio


Salario Mensual % O.P.E * Rend. 
Nominal


Rend. 
Nominal del 


Plazo


IPC 
Inicial


IPC Final IPC del 
Plazo


Aporte Inflación Intereses Monto a 
Reintegrar


15/11/2010 30/11/2010 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 0 16 Reconocido Si 337,888.05 21.16 8.37 0.0037 77.12 77.62 0.0035 38,131.80 12,977.03 19,486.08 70,594.91


01/12/2010 31/12/2010 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 480,551.88 21.16 8.49 0.0071 77.62 78.20 0.0074 101,684.78 34,130.06 51,761.38 187,576.22


01/01/2011 31/01/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 393,593.57 21.16 7.26 0.006 78.20 78.73 0.0068 83,284.39 27,136.93 42,083.48 152,504.80


01/02/2011 28/02/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 360,413.92 21.16 7.82 0.0065 78.73 79.07 0.0044 76,263.59 24,166.38 38,275.60 138,705.57


01/03/2011 31/03/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 360,413.92 21.16 7.68 0.0064 79.07 79.27 0.0025 76,263.59 23,726.43 37,948.47 137,938.49


01/04/2011 30/04/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 476,378.17 21.16 7.48 0.0062 79.27 79.39 0.0015 100,801.63 31,030.89 49,641.27 181,473.79


01/05/2011 31/05/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 412,274.69 21.16 7.84 0.0065 79.39 79.93 0.0067 87,237.33 26,684.36 42,487.58 156,409.27


01/06/2011 30/06/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 368,811.64 21.16 7.34 0.0061 79.93 80.37 0.0056 78,040.55 23,192.96 37,755.47 138,988.98


01/07/2011 31/07/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 461,014.55 21.16 7.51 0.0063 80.37 80.65 0.0034 97,550.68 28,286.52 46,883.02 172,720.22


01/08/2011 31/08/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 440,858.10 21.16 7.67 0.0064 80.65 80.85 0.0026 93,285.58 26,642.02 44,411.68 164,339.28


01/09/2011 30/09/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 489,620.70 21.16 7.51 0.0063 80.85 80.73 -0.0016 103,603.73 29,243.45 48,803.40 181,650.58


01/10/2011 31/10/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 394,854.70 21.16 7.22 0.006 80.73 80.92 0.0024 83,551.25 23,583.39 38,697.45 145,832.09


01/11/2011 30/11/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 379,064.00 21.16 6.84 0.0057 80.92 81.16 0.003 80,209.94 22,394.01 36,772.89 139,376.84


01/12/2011 31/12/2011 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 540,315.23 21.16 6.91 0.0058 81.16 81.90 0.0092 114,330.70 31,482.83 51,951.27 197,764.80


01/01/2012 31/01/2012 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 1 0 Reconocido 379,064.00 21.16 9.07 0.0076 81.90 82.05 0.0017 80,209.94 21,154.56 36,114.72 137,479.22


01/02/2012 18/02/2012 BANCO CRED.AGRI.CARTAGO  0 0 18 Reconocido Si 379,064.00 21.16 8.20 0.0041 82.05 82.28 0.0017 48,125.97 12,626.02 21,405.59 82,157.58


TOTALES GENERALES 1 3 4 1,342,575.45 398,457.84 644,479.35 2,385,512.64


* O.P.E. (Porcentaje Obrero, Patronal y Estatal)
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EXPEDIENTE N° 21-012945-0007-CO 


Teléfonos: 2549-1500 / 800-SALA-4TA (800-7252-482). Fax: 2295-3712 / 2549-1633. Dirección electrónica: www.poder-
judicial.go.cr/salaconstitucional. Dirección: (Sabana Sur, Calle Morenos, 100 mts.Sur de la iglesia del Perpetuo Socorro). Recepción de asuntos 
de grupos vulnerables: Edificio Corte Suprema de Justicia, San José, Distrito Catedral, Barrio González Lahmann, calles 19 y 21, avenidas 8 y 6





Exp: 21-012945-0007-CO 
Res. Nº 2021017823
SALA CONSTITUCIONAL DE LA CORTE SUPREMA DE JUSTICIA. San 
José, a las nueve horas veinte minutos del trece de agosto de dos mil 
veintiuno .


Solicitud de adición y aclaración en el recurso de amparo presentado por   


CELIA JÁCAMO ROJAS, cédula de identidad 0700760909, contra LA 


CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL Y EL FONDO DE 


PENSIONES DEL PODER JUDICIAL.


Resultando:
1.- Por escrito presentado en la Secretaría de esta Sala a las 11:37 horas 


del 07 de agosto del 2021 el Representante legal de la Junta 


Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial 


presenta adición y aclaración de la sentencia número 2021016660 de las 


nueve horas quince minutos del treinta de julio de dos mil veintiuno. 


Manifiesta que revisado el oficio GP-DAP-1067-2021 del 8 de julio de 2021 


le surgen varios cuestionamientos, siendo el principal que no pareciera ser 


el momento procesal oportuno para efectuar este tipo de traslados. Con 


ese traslado lo que se estaría logrando es mejorar el monto de la pensión 


de la señora Jácamo pues ya ella se encuentra jubilada (por incapacidad 


absoluta y permanente en el régimen del IVM) y el traslado de las cuotas 


de conformidad con lo establecido en el 234 procede únicamente al 


momento de consolidar el derecho de pensión. Un Reglamento interno de 


la CCSS como administrador del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte no 


se encuentra por encima de la Ley Orgánica del Poder Judicial, de 
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judicial.go.cr/salaconstitucional. Dirección: (Sabana Sur, Calle Morenos, 100 mts.Sur de la iglesia del Perpetuo Socorro). Recepción de asuntos 
de grupos vulnerables: Edificio Corte Suprema de Justicia, San José, Distrito Catedral, Barrio González Lahmann, calles 19 y 21, avenidas 8 y 6


conformidad con el Principio de Jerarquía de las Fuentes. En ese 


sentido, esa modificación no puede tener efectos que obliguen a este 


Régimen al traslado de recursos de ninguna naturaleza que vayan en 


contraposición de los intereses de este régimen del primer pilar. El 


Régimen del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial es un 


régimen sustituto al IVM, es un régimen básico del primer pilar, de 


capitalización colectiva, de reparto, beneficio definido y su Junta 


Administradora (JUNAFO) debe perseguir en todo momento el principio 


pro-fondo. Es por ello, que el “Por Tanto” mencionado líneas arriba, podría 


generar un pasivo actuarial en perjuicio de la colectividad, dado que 


cualquier persona que haya laborado para el Poder Judicial en algún 


momento, podría solicitar el traslado de recursos al régimen básico en 


donde se jubile, sin importar la cantidad de años atrás en que se haya 
jubilado, haciendo que el pasivo actuarial se mantenga constante. Un 


régimen de capitalización colectiva, parte del hecho de una cotización 


común y que cualquier recurso o saldo a favor beneficie a la colectividad. 


El “Por Tanto” resuelto se convierte en una especie de portillo que le 


permitiría a cualquier individuo que haya trabajado para el Poder Judicial, 


en cualquier tiempo, no importa si fue hace 15 años o 5 años o hace 7 


meses, solicitar el traslado de sus cuotas a pesar de que ya se jubiló, es 


decir, lo que se lograría es mejorar su pensión y no consolidar su derecho 


jubilatorio, tal y como lo dispone el artículo 234. Trayendo como 


consecuencia que el FJPPJ se convierta (en la práctica) en un régimen de 


capitalización individual, donde las cotizaciones de cada persona serán 


eternamente suyas y podrán solicitar su traslado en cualquier momento, 


descapitalizando este régimen de pensiones. Por lo anterior solicita aclarar 


los siguientes puntos: “En caso de que JUNAFO cumpla lo ordenado en el 
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Por Tanto de la Resolución Nº2021016660, lo cual significaría trasladar las 


cuotas de la señora Jácamo a la CCSS, podría JUNAFO: • ¿Estar 


incumpliendo con lo establecido en la norma 234 de la LOPJ, toda vez que 


la señora Jácamo ya se encuentra jubilada? Es decir, el traslado de las 


cuotas sería para mejorar su pensión y no para consolidar su derecho 


jubilatorio. Y bajo esa tesitura, el numeral 234 no contempla esa 


posibilidad, por lo que JUNAFO podría estar actuando en contra de la Ley. 


• ¿Cuál es el momento procesal oportuno para que la Junta realice  


traslado de cuotas hacia otros regímenes, es previo al otorgamiento de la 


jubilación, o puede ser posterior a la jubilación, a pesar de que el artículo 


234 no lo contempla? • En caso de que la Sala disponga que el momento 


procesal podría ser posterior a la jubilación, tal y como sucede en el 


presente caso de la señora Celia Jácamo ¿cómo se dimensionarían los 


efectos económicos y jurídicos que ello implicaría para la Junta, tales 


como: - el manejo del pasivo actuarial, - por cuanto tiempo está obligada la 


Junta a manejar ese pasivo, - se estaría transformando el régimen de 


capitalización de la FJPPJ, pasando de ser colectivo a individual. • Deberá 


la JUNAFO interpretar que, ¿el caso particular de la Sra. Jácamo contiene 


elementos especiales que han llevado a la Sala Constitucional a ordenar el 


traslado correspondiente y no existe apertura a la posibilidad de 


homologar su situación al resto de personas que ya hayan consolidado su 


derecho jubilatorio, conforme la norma señalada en la Ley? • ¿Consideró la 


Sala dentro de las implicaciones de su resolución, el hecho de que el 


traslado de las cuotas se debe hacer a VALOR PRESENTE, lo que 


significa necesariamente que los montos son cuantiosos y significativos, 


afectando gravemente las finanzas del Fondo, situación que se agravaría 


aún más, si no existe un plazo que regule el traslado de las cuotas? • 
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Finalmente, ¿existe un plazo para que la Junta se encuentre obligada a 


trasladar las cuotas de personas que laboraron para el Poder Judicial, o, la 


Junta se encuentra obligada a llevar a cabo traslado de cuotas de 


trabajadores que laboraron hace más de veinte años, por ejemplo? Ello en 


virtud del Principio de Seguridad Jurídica que debe imperar en las 


relaciones con los administrados, tal y como lo ha señalado la Sala 


Constitucional en su amplia jurisprudencia. Pues, no puede existir 


derechos que permanezcan a lo largo del tiempo sin un límite, pues eso 


violaría el referido principio. Las anteriores interrogantes surgen 


precisamente porque la única norma que regula el tema es el artículo 234 


de la LOPJ, norma que indica muy claramente que: “La solicitud de 


traslado la hará la entidad respectiva cuando vaya a otorgar la jubilación o 


la pensión, indicando el monto que debe enviársele”, es decir, el momento 


es PREVIO y no posterior como se está resolviendo en el caso de la 


recurrente Celia Jácamo”. 


2.- En los procedimientos se han observado las prescripciones de ley.


Redacta la Magistrada Esquivel Rodríguez; y,
Considerando:


I.- DE PREVIO: La Ley de Jurisdicción Constitucional faculta a esta Sala 


para adicionar y aclarar sus sentencias en aquellos casos en que resulte 


procedente, al disponer: “Artículo 12.- Las sentencias que dicte la Sala 


podrán ser aclaradas o adicionadas, a petición de parte, si se solicitare 


dentro de tercero día, y de oficio en cualquier tiempo, incluso en los 


procedimientos de ejecución, en la medida en que sea necesario para dar 


cabal cumplimiento al contenido del fallo”.
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Así, la adición de un pronunciamiento procede cuando un punto del 


planteamiento original del recurso no fue resuelto en el fallo y la aclaración 


cuando dicho fallo fue resuelto en términos oscuros o ambiguos, 


implicando de esta forma una difícil comprensión del mismo. La adición y 


la aclaración son, entonces, formas para complementar una sentencia o de 


explicar los alcances que tiene el fallo.


II.- SOBRE LA GESTIÓN FORMULADA:  Por un error material en la parte 


considerativa  y dispositiva de la  resolución 2021016660 de las nueve 


horas quince minutos del treinta de julio de dos mil veintiuno,  se incorporó 


un texto que no es el que corresponde a la versión final que fue aprobada 


y discutida por ésta Sala, en la cual el recurso de desestimaba en lo que 


se refiere al Poder Judicial. En consecuencia, se procede a sustituir el 


último párrafo del IV Considerando así como la parte dispositiva de la 


resolución 2021016660 de las nueve horas quince minutos del treinta de 


julio de dos mil veintiuno, disponiendo la estimatoria del recurso de amparo 


en forma parcial, por lo que deberá leerse la sentencia de la siguiente 


manera:


“Bajo este orden de idea el recurso deviene procedente 


únicamente contra la Caja Costarricense del Seguro Social. Si 


bien este Tribunal estima que las autoridades de la Caja 


Costarricense del Seguro Social sí han dado trámite a la 


solicitud de la tutelada, lo cierto del caso es que la solicitud de 


traslado de cuotas del Fondo del Poder Judicial fue requerido por 


la amparada desde el 06 de febrero del 2020 y no fue sino hasta 


el 09 de junio del 2021 -un año y cuatro meses después- que el 


encargado del Subárea Cuenta Individual previene a las partes 


tanto de la ausencia de algunos requisitos como del vencimiento 
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de las certificaciones emitidas el Poder Judicial y de Contabilidad 


Nacional. La información requerida se remitió el mismo día que 


fue notificada la resolución de curso del presente amparo, es 


decir el 07 de julio del 2021. Y fue con posterioridad a esa fecha 


(09 de julio del 2021) mediante oficio GP-DAP-1067-2021  que el 


Director de Pensiones remitió al Proceso de Inversiones del 


Poder Judicial, la solicitud de pago por concepto de traslado de 


cuotas del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial 


al Régimen de Invalidez Vejez y Muerte -traslado que a la fecha 


no se ha hecho efectivo por parte del Poder Judicial-. Ante ese 


panorama el recurso deviene procedente únicamente contra las 


autoridades de la Caja Costarricense del Seguro Social. Si bien 


es cierto se logró demostrar que no es cierto que el Fondo de 


Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial no haya recibido la  


solicitud de traslado de cuotas por parte de la CCSS a favor de la 


amparada; lo anterior porque quedó demostrado que mediante 


oficio GP-DAP-1067-2021 de fecha 08 de julio de 2021 las 


autoridades de la Caja Costarricense del Seguro Social le 


solicitaron a Oslean Mora Valdez, Jefe Proceso de Inversiones 


Poder Judicial dicha información, lo cierto es que no podría 


atribuírsele a dicha autoridad responsabilidad alguna por el 


retraso en la emisión de dicho documento, lo anterior porque tal y 


como se logró comprobar el oficio GP-DAP-1067-2021 fue 


remitido por las autoridades de la Caja Costarricense del Seguro 


Social hasta el 08 de julio pasado, es decir, dos días después de 


que el recurrente interpuso el presente recurso de amparo. Así 


las cosas se declara parcialmente con lugar el recurso con las 
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consecuencias que se indican en la parte dispositiva de esta 


sentencia. 


V.- En cuando a la Junta Administradora del Fondo de 


Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial el recurso deviene 


improcedente. Ahora bien, se le recuerda a Arnoldo Hernández 


Solano en su calidad de Representante Legal de la Junta 


Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder 


Judicial o a quien en su lugar ocupe el cargo  que deberá tramitar 


con la celeridad que corresponda lo requerido por las autoridades 


de la Caja Costarricense del Seguro Social el 08 de julio del 2021 


mediante oficio GP-DAP-1067-2021.


VI.- DOCUMENTACIÓN APORTADA AL EXPEDIENTE. Debe 


prevenir esta Sala a las partes que, de haber aportado algún 


documentos en papel, así como objetos o pruebas respaldadas 


por medio de cualquier dispositivo adicional, o por 


medio de soporte electrónico, informático, magnético, óptico, 


telemático o producido por nuevas tecnologías, estos deberán ser 


retirados del despacho en un plazo de 30 días hábiles 


después de recibida la notificación de esta sentencia, de lo 


contrario todo ello será destruido de conformidad con lo 


establecido en el “Reglamento sobre Expediente Electrónico ante 


el Poder Judicial”, aprobado por la Corte Plena en sesión n.° 27-


11 del 22 de agosto del 2011, artículo XXVI y publicado en 


Boletín Judicial número 19 del 26 de enero del 2012, así como en 


el acuerdo aprobado por el Consejo Superior del Poder Judicial, 


en la sesión n.° 43-12 celebrada el 03 de mayo del 2012, artículo 


LXXXI.
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Por tanto
Se declara parcialmente con lugar el recurso. Se ordena  a Luis 


Gerardo Ramírez Salas en su calidad de Jefe de la Subárea 


Administración Cuenta Individual y a Elías Castilla Cruz en su 


calidad de Administrador de la Dirección Regional de Sucursales 


Huetar Atlántica Sucursal de Bataan, ambos de la Caja 


Costarricense del Seguro Social vencido el plazo de los quince 


días otorgados a la Junta Administradora del Fondo de 


Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial proceder en el plazo 


máximo de  UN MES,  a resolver como corresponda la solicitud 


relativa al traslado y devolución de cuotas al 


Régimen de Pensiones de Invalidez, Vejez y Muerte de la Caja 


Costarricense del Seguro Social planteada por la recurrente y se 


le notifique lo dispuesto en su caso, lo anterior si alguna otra 


causa legal no lo impide. Se advierte a la autoridad recurrida 


que, de conformidad con lo establecido por el artículo 71 de la 


Ley de la Jurisdicción Constitucional se impondrá prisión de tres 


meses a dos años o de veinte a sesenta días multa, a quien 


recibiere una orden que deba cumplir o hacer cumplir, dictada 


dentro de un recurso de amparo y no la cumpliere o no la hiciere 


cumplir, siempre que el delito no esté más gravemente penado. 


Se condena al Estado al pago de las costas, daños y perjuicios 


causados con los hechos que sirven de base a esta declaratoria, 


los que se liquidarán en ejecución de sentencia de lo contencioso 


administrativo. Tome nota Arnoldo Hernández Solano en su 


calidad de Representante Legal de la Junta Administradora del 


Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial o a quien 
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en su lugar ocupe el cargo  del penúltimo Considerando de esta 


sentencia. En cuanto a la Junta Administradora del Fondo de 
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se declara sin 
lugar el recurso. Notifíquese”.


Por tanto:
Se adiciona el último párrafo del IV Considerando así como la parte 


dispositiva de la resolución 2021016660 de las nueve horas quince 


minutos del treinta de julio de dos mil veintiuno.  para que se lea tal y como 


se indica en el Considerando II de esta sentencia. Notifíquese a todas las 
partes. 


Fernando Castillo V.


Presidente


Nancy Hernández L. Luis Fdo. Salazar A.


Jorge Araya G. Anamari Garro V.


Marta Eugenia Esquivel R. Ileana Sánchez N.
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Cuestionario_OCDE_Core Principles.docx
Cuestionario para los adherentes a la Recomendación sobre los Principios básicos de la regulación de las pensiones privadas

1. Antecedentes

El Consejo de la OCDE adoptó la Recomendación sobre los principios básicos de la regulación de las pensiones privadas el 27 de septiembre de 2016 a propuesta del Comité de Seguros y Pensiones Privadas (IPPC por sus siglas en inglés). 

La Recomendación sirve para fomentar una regulación y gestión más eficiente de los sistemas de pensiones privados y financiados, ayudando así a los países a fortalecer los sistemas de pensiones privados y financiados y mejorar su función complementaria para garantizar que los ingresos de jubilación sean adecuados.

El Consejo de la OCDE encargó a la CIPF, a través de su Grupo de Trabajo sobre Pensiones Privadas (WPPP por sus siglas en inglés), que supervisara la implementación de la Recomendación e informara al Consejo a más tardar cinco años después de su adopción. Este informe deberá evaluar la pertinencia continua de la Recomendación y su aplicación por los Adherentes, así como describir las acciones que la Secretaría y los Adherentes han tomado para difundir la Recomendación desde su adopción.

Este cuestionario solicita información a los Adherentes sobre su implementación de la Recomendación, sus esfuerzos para difundirla y su opinión sobre su pertinencia continua. También busca las opiniones de otras partes interesadas, como las organizaciones que representan los intereses de la industria o los de los ahorradores. 



2. Instrucciones

Al evaluar el grado en que se implementa cada Principio Básico, se debe utilizar la siguiente escala, siguiendo la metodología de la OCDE desarrollada para evaluar los sistemas de pensiones financiados y privados según los Principios Básicos de la Regulación de las Fondos de Pensiones Ocupacionales[footnoteRef:1]: [1:  OECD (2010), OECD Principles of Occupational Pension Regulation: Methodology for Assessment and Implementation, OECD Publishing, Paris, https://dx.doi.org/10.1787/9789264087095-en] 


· Totalmente implementado: el Principio Básico está completamente implementado en todos los aspectos materiales con respecto a todas las Lineamientos de Implementación aplicables. Cuando los Lineamientos de implementación se refieren a estándares (en este contexto, las prácticas que deberían ser requeridas, alentadas o, por el contrario, prohibidas o desalentadas), todos los aspectos materiales de los estándares están presentes. Cuando las Lineamientos de implementación se refieren a prácticas, las prácticas relevantes están generalizadas. Cuando las Lineamientos de implementación se refieren a mecanismos de cumplimiento, existen mecanismos de cumplimiento adecuados y efectivos. Cuando las Lineamientos de implementación se refieren a recursos, existen recursos adecuados, efectivos y accesibles.

· Implementado ampliamente: una evaluación implementada ampliamente es probablemente apropiada cuando uno o más de los Lineamientos de Implementación aplicables no se implementan completamente en todos los aspectos materiales, pero, como mínimo:

· Todas los Lineamientos de Implementación aplicables se implementan hasta cierto punto;

· Los elementos centrales de los estándares están presentes (por ejemplo, pueden existir estándares generales, aunque pueden faltar algunos de los detalles específicos); y

· Los incentivos y / o fuerzas disciplinarias están operando con algún efecto para alentar al menos a la mayoría de los participantes del mercado, incluidas las empresas importantes, a adoptar las prácticas recomendadas.

· Implementado parcialmente: una evaluación Implementada parcialmente es probablemente apropiada en las siguientes situaciones:

· Faltan uno o más elementos centrales de los estándares descritos en una minoría de los Lineamientos de Implementación aplicables, pero los otros Lineamientos de implementación aplicables se implementan total o ampliamente en todos los aspectos materiales (incluidos los aspectos de los Lineamientos de implementación relacionados con las prácticas de gobernanza, el cumplimiento mecanismos y remedios);

· Los elementos centrales de los estándares descritos en todas los Lineamientos de Implementación aplicables están presentes, pero los incentivos y / o las fuerzas disciplinarias no están operando de manera efectiva para alentar al menos a una minoría significativa de participantes del mercado a adoptar las prácticas recomendadas; o,

· Los elementos centrales de los estándares descritos en todas los Lineamientos de Implementación aplicables están presentes, pero los niveles de implementación son bajos porque algunos o todos los estándares son nuevos, es demasiado pronto para esperar altos niveles de implementación y parece que la razón para Los bajos niveles de implementación son la novedad de los estándares (más que otros factores, como los bajos incentivos para adoptar los estándares).

· No implementado: una evaluación No implementada es apropiada cuando existen deficiencias importantes, por ejemplo, cuando:

· Los elementos centrales de los estándares descritos en la mayoría de las Directrices de Implementación aplicables no están presentes; y / o

· Los incentivos y / o las fuerzas disciplinarias no están operando de manera efectiva para alentar al menos a una minoría significativa de participantes del mercado a adoptar las prácticas recomendadas.

· No aplica: esta evaluación es apropiada cuando un Principio Básico (o una de las Directrices de Implementación) no se aplica debido a características estructurales, legales o institucionales.





3. Cuestionario

El cuestionario incluye dos secciones. La primera sección se refiere al cuerpo de la Recomendación en general y a cada uno de los Principios Básicos por separado. Incluye preguntas sobre su implementación por parte de los Adherentes y su relevancia continua. La segunda sección incluye preguntas sobre los esfuerzos de los Adherentes para difundir la Recomendación.

3.1. Implementación y relevancia continua de la Recomendación

3.1.1. Recomendación general

		Recomendación sobre los principios básicos de la regulación de las pensiones privadas



		¿En qué medida su país tiene debidamente en cuenta los Principios Básicos de la Regulación de Pensiones Privadas al establecer, modificar o revisar sus regulaciones de pensiones privadas?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Considera que la Recomendación, en general, sigue siendo pertinente y útil? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cree que es necesario actualizar la Recomendación? Si es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuál es la opinión de las partes interesadas en su país (por ejemplo, organizaciones que representan los intereses de la industria o los de los ahorradores) con respecto a la relevancia de la Recomendación, en general?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Las partes interesadas de su país (por ejemplo, organizaciones que representan los intereses de la industria o los de los ahorradores) siguen la Recomendación?

[Inserte su respuesta aquí]







La Recomendación incluye diez Principios Básicos divididos en tres partes. Los Principios Básicos 1 a 6 de la Parte I forman los principios generales aplicables a todos los tipos de planes de pensiones privados. La Parte II incluye dos Principios Básicos (7 y 8) específicos para los planes de pensiones ocupacionales, mientras que la Parte III incluye dos Principios Básicos (9 y 10) específicos para los planes de pensiones personales. Las siguientes preguntas se relacionan con cada uno de los 10 Principios Básicos, divididos en partes.




3.1.2. Parte I: Principios generales

		Principio básico 1: Condiciones para una regulación eficaz



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 1 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 1 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 1?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 1? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 1? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]







		Principio Básico 2: Establecimiento de planes de pensión, fondos de pensión y entidades de pensión.



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 2 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 2 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 2?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 2? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 2? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]












		Principio Básico 3: Gobernanza



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 3 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 3 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 3?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 3? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 3? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]







		Principio Básico 4: Gestión de inversiones y riesgos



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 4 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 4 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 4?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 4? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 4? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]












		Principio Básico 5: Diseño del plan, beneficios de pensión, divulgación y reparación



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 5 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 5 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 5?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 5? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 5? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]







		Principio Básico 6: Supervisión 



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 6 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 6 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 6?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 6? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 6? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]










3.1.3. Parte II: Principios específicos de los planes de pensiones ocupacionales

		Principio Básico 7: Pasivos del plan de pensiones ocupacionales, reglas de financiamiento, liquidación y seguro



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 7 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 7 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 7?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 7? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 7? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]







		Principio Básico 8: Acceso, consolidación y portabilidad de planes de pensiones ocupacionales



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 8 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 8 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 8?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 8? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 8? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]







3.1.4. Parte III: Principios específicos de los planes de pensiones personales

		Principio Básico 9: Financiación de planes de pensiones personales, liquidación e insolvencia



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 9 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 9 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 9?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 9? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 9? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]







		Principio Básico 10: Igualdad de trato, conducta empresarial, competencia y portabilidad de los planes de pensiones personales



		¿Cómo evaluaría la implementación del Principio Básico 10 en su país?

[Marque la respuesta correcta]

☐ Totalmente implementado

☐ Implementado ampliamente

☐ Implementado parcialmente

☐ No implementado

☐ No aplica



		Si el Principio Básico 10 no se implementa completamente:

¿Qué pautas de implementación no se implementan?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Cuáles son las razones principales para eso?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Se está considerando alguna iniciativa reguladora que pueda alinear su marco regulatorio con el Principio Básico 10?

[Inserte su respuesta aquí]



		En su opinión, ¿sigue siendo relevante y útil el Principio Básico 10? Si no es así, ¿cuáles son las principales razones de esto?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha habido cambios en el mercado, nuevos desafíos o cualquier otro desarrollo que requiera una actualización o modificación del Principio Básico 10? Si es así, ¿qué secciones o Lineamientos de implementación pueden necesitar ser modificadas y de qué manera?

[Inserte su respuesta aquí]









3.2. Difusión de la Recomendación

		Difusión de la Recomendación



		¿Cómo calificaría el nivel de conocimiento de las autoridades interesadas sobre la Recomendación en su país (bajo, moderado, alto)? Por favor explique.

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Qué medidas ha tomado su país para difundir la Recomendación entre los ministerios pertinentes y los diferentes niveles de gobierno?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Su país ha difundido o promovido la Recomendación a la industria de las pensiones, organizaciones que representan los intereses de los afiliados y beneficiarios de planes de pensiones y otras partes interesadas relevantes?

[Inserte su respuesta aquí]



		¿Ha traducido su país la Recomendación a su (s) idioma (s) nacional (es)?

[Inserte su respuesta aquí]
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SP-A-XXX-2021





REQUISITOS MÍNIMOS QUE DEBEN CUMPLIR LAS VALUACIONES Y AUDITORÍAS ACTUARIALES



Superintendencia de Pensiones, al ser las XXX horas del día XXX de XXX de 2021.



CONSIDERANDO:

1) El párrafo segundo del artículo 33 de la ley N° 7523, Régimen Privado de Pensiones Complementarias dispone que a la Superintendencia de Pensiones, regulará, supervisará y fiscalizará los planes, fondos y regímenes contemplados en esta ley, así como aquellos que le sean encomendados en virtud de otras leyes, y la actividad de las operadores de pensiones, de los entes autorizados para administrar los fondos de capitalización laboral y de las personas físicas o jurídicas que intervengan, directa o indirectamente, en los actos o contratos relacionados con las disposiciones de esta ley.

2) De conformidad con el inciso f) del artículo 38 de la norma antes citada, corresponde al Superintendente de Pensiones adoptar todas las acciones necesarias para el cumplimiento efectivo de las funciones de autorización, regulación, supervisión y fiscalización establecidas en la ley y la normativa emitida por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF).

3) Por su parte los incisos a) y d) del artículo 36 de la anteriormente citada norma,  dispone que como parte de las facultades de la Superintendencia, en materia de supervisión y resguardo de la solidez financiera de los regímenes de pensiones creados por ley o convenciones colectivas, tendrá las siguientes facultades: 

“(…)

a) Velar por el equilibrio actuarial de los regímenes administrados y dictar las resoluciones correspondientes.

(…)

d) Definir el contenido, la forma y la periodicidad de la información por suministrar a la Superintendencia sobre la situación financiera de los sistemas, las características y los costos de los servicios en materia de pensiones, todo con el fin de que exista información oportuna y confiable en cuanto a la situación de dichos sistemas. (…)”

4) El Reglamento Actuarial,  publicado en el Alcance 200 del diario oficial La Gaceta, del 27 de setiembre de 2016, establece los lineamientos que obligatoriamente aplican a la elaboración de las valuaciones actuariales de los regímenes de pensiones de beneficio definido regulados por la Superintendencia de Pensiones.

5) En concordancia con lo anterior, se ha identificado que los fondos de beneficio definido, al remitir las valuaciones y/o auditorías actuariales, presentan los informes con errores o inconsistencias que son identificados durante la revisión que realiza el Proceso de supervisión de la SUPEN que pudieron haber sido identificados y corregidos por parte de la entidad de previo a su remisión a la Superintendencia.

6) En virtud de lo mencionado, se considera necesario que la administración y el órgano de Dirección  de los  fondos, en consonancia con las obligaciones establecidas en el Reglamento sobre Gobierno Corporativo, publicado en el Alcance 290d del diario oficial La Gaceta, del 07 de diciembre de 2016, sean los responsables de asegurar la calidad y veracidad de los resultados de las valuaciones y auditorías actuariales que remiten los fondos supervisados de beneficio definido.

A tal efecto se considera necesario establecer requisitos mínimos de calidad para las valuaciones y auditorías actuariales contratados.

7)  Los incisos a) y b) del artículo 46 de la ley 7523, correspondientes a las denominadas infracciones graves, disponen: 

“(…)

a) El ente regulado que impida u obstaculice la supervisión de la Superintendencia. 

b) El ente regulado que no suministre a la Superintendencia la información requerida por ella dentro del plazo otorgado al efecto, o suministre datos falsos.

(…)”

8) Que resulta evidente que los informes remitidos a la SUPEN, correspondientes a las evaluaciones y auditorías actuariales, impide u obstaculiza las labores de supervisión que realiza este órgano y, en particular, su obligación de velar por el equilibrio actuarial de los regímenes administrados.



POR TANTO:

Se establecen los siguientes requisitos mínimos de calidad que deben cumplir los informes correspondientes a las valuaciones y auditorías actuariales:

PRIMERO: La Administración y el Órgano de Dirección de los Fondos Administrados son los responsables de asegurarse que los informes de las valuaciones y auditorías actuariales que se remitan a la Superintendencia de Pensiones cumplan, en cuanto a la forma y al fondo,  con lo establecido en el Reglamento Actuarial.

SEGUNDO: Los informes de las valuaciones y auditorías actuariales que se remitan a la Superintendencia de Pensiones deberán cumplir con los siguientes aspectos y  contener la siguiente información y estructura:

a. Redacción 

Para asegurarse que el proceso de revisión y aprobación se realizó de manera eficiente y efectiva, el informe debe presentarse de forma completa, autosuficiente, comprensible y estructurado de forma lógica y clara.



b. Insumos 

La información de bases de datos (poblacionales y financiera contable), presentada en los cuadros y texto, deben resultar consistentes.



c. Supuestos 

Cada uno de los supuestos (demográficos, financieros, biométricos, entre otros) deben justificarse debidamente, ya sea mediante la normativa vigente o presentando el respectivo y adecuado análisis realizado por el actuario. Los análisis realizados no deben presentar inconsistencias o errores.

Si se presentan fórmulas o estimaciones para la construcción de tablas, estas deben mostrarse de forma explícita, con el objetivo de que sean replicables.

d. Balances Actuariales 

Los balances actuariales deben mostrar las siguientes partidas con la desagregación indicada, de forma que puedan comprobarse cada una de las sumas, totales, subtotales y relaciones directas entre los montos presentados:



1) Activo actuarial: 

Provisión para Pensiones en Curso de Pago, Reserva en Formación, Contribuciones Futuras, Contribución Obligatoria (si aplica), Contribución Solidaria (si aplica) y otros ingresos (si aplica). 

El monto de Reserva total debe presentarse: i. a valor de mercado para la valuación con beneficios devengados y ii. considerando el modelo de negocio para la valuación con grupo cerrado.



2) Pasivo actuarial: 

Pensiones en Curso de Pago (separado en vejez, invalidez y muerte), Beneficios futuros de la población actual (separado en vejez, invalidez y muerte), Beneficios por Separación (si aplica), Gastos Administrativos (si aplica) y otros gastos o beneficios (si aplica).



3) Cálculos actuariales: 

Masa Salarial, Prima Media Nivelada (teórica, si aplica), Prima Media considerando las contribuciones sobre las pensiones (si aplica), Déficit/Superávit Actuarial y Razón (o Ratio) de Solvencia.

Adicionalmente, los resultados de todos los escenarios deben ser consistentes entre sí, tanto a nivel general, como en cada una de las partidas.

En caso de haberse aprobado reformas (a los perfiles de requisitos y beneficios) y se tenga conocimiento de recursos o acciones judiciales que puedan modificar su aplicación y sean materiales, se deben presentar escenarios adicionales (al menos, con grupo cerrado y beneficios devengados) que muestren la situación del fondo sin las reformas aprobadas y/o el eventual resultado de aquello que se encuentre impugnado o en discusión.

4) Proyecciones demográficas y financieras: 

Deben mostrarse de forma que puedan comprobarse cada una de las sumas, totales, subtotales y relaciones directas entre los valores y montos presentados.



5) Conclusiones y recomendaciones: 

Deben ser explícitas, claras, completas y consistentes con respecto a los análisis realizados.

TERCERO: En caso de incumplimiento de las disposiciones aquí establecidas, la Superintendencia de Pensiones procederá a prevenir a la entidad, sus personeros y responsables, la subsanación de los informes, sin perjuicio  las eventuales responsabilidades administrativas y judiciales que puedan corresponder.

Las faltas atribuibles a los actuarios, independientemente de lo anteriormente indicado, serán comunicadas al Colegio de Ciencias Económicas de Costa Rica, para que este establezca las sanciones que puedan caberles, de acuerdo a las normas que lo rigen.

Rige a partir de su comunicación.

Comuníquese. 

[image: ]

Rocío Aguilar M.

Superintendente de Pensiones





c/

Colegio de Ciencias Económicas de Costa Rica

info@colegiocienciaseconomicas.cr



Aprobado por PRF
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Oficio N° 0034-DJA-2021 


 


          San José, 05 de agosto de 2021 
 
Doctor 
Roman Macaya Hayes 
Presidente Junta Directiva – CCSS 
S. D. 
 


Asunto: Seguimiento de 
requerimiento de información, 
oficios N°. 0908-2020 y 0432-
2021 de la JUNAFO.  


 
Estimado señor: 


 


Para su apreciable conocimiento y fines consiguientes, respetuosamente me 


dirijo a su persona para que en cumplimiento del acuerdo tomado por la Junta 


Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial 


(JUNAFO), se efectúe el análisis respectivo, sobre la situación que a continuación 


se describe: 


 


ANTECEDENTES 


 


1) Que mediante oficio N° 0908-2020 con fecha 18 de noviembre 2020, se remitió oficio 


formal dirigido a la Junta Directiva de la Caja Costarricense de Seguro Social 


mediante el cual se solicita se atiendan una serie de inquietudes presentadas en 


relación con la cotización obligatoria del Seguro de Enfermedad y Maternidad 


(SEM). 


 


2) Que dicha nota es conocida en sesión N°. 9142, del 26 de noviembre del 2020 por 


parte de la Junta Directiva de la CCSS, tomando el acuerdo que a continuación se 


destaca: 


 
“ARTICULO 34º: 


Se conoce oficio núm. 0908-2020, con fecha 18 de noviembre de 2020, suscrito por el MSc. 


Carlos Montero Zúñiga, Presidente Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y 


Pensiones del Poder Judicial, en el cual solicita análisis en relación con el Fondo de 


Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (IVM). 







 
Oficio N° 0034-DJA-2021 


 


Expone una serie de consideraciones al respeto y realiza una petitoria final solicitando 


justificación jurídica, explicación y aclaración al respecto. 


 


Por tanto, la Junta Directiva ACUERDA: 


 


ACUERDO PRIMERO: 


Trasladar a la Gerencia de Pensiones para su análisis, atención y asesorar a la Junta 


Directiva al respecto, en el plazo de ley…”  


 


3) Que en diversos seguimientos realizados a esta gestión a la cuenta electrónica 


oficial Correspondencia Institucional CCSS coinccss@ccss.sa.cr los días 16 de 


febrero 2021, 07 de abril 2021 y 08 de abril 2021 no se conoce respuesta alguna al 


requerimiento planteado mediante oficio N°. 0908-2020. 


 


4) Que por medio de oficio N°. 0432-2021 del 23 de abril de 2021, se remite un formal 


recordatorio del pendiente señalado con el fin de que se atienda la gestión 


respectiva. 


 


5) Que mediante oficio N°. SJD-0848-2021 del 05 de mayo de 2021, la Secretaría de 


la Junta Directiva de la CCSS remite para conocimiento del Presidente de la 


JUNAFO el detalle del acuerdo tomado por ese cuerpo colegiado al momento de 


conocer el oficio N°. 0432-2021 según artículo 27° de la sesión N° 9172, celebrada 


el 29 de abril del año 2021, que en lo que interesa se destaca: 


 
“ARTICULO 27º: 


 


Se conoce oficio N° 0432-2021, con fecha 23 de abril de 2021, suscrito por el Lic. Arnoldo 


Hernández Solano, Presidente, Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones 


del Poder Judicial, mediante el cual solicita que se efectúe el análisis respectivo, sobre la 


situación planteada mediante el oficio N° 0908-2020 con fecha 18 de noviembre 2020, en el 


cual se solicita que se atiendan una serie de inquietudes presentadas en relación con la 


cotización obligatoria del Seguro de Enfermedad y Maternidad (SEM), por lo tanto, se brinde 


atención inmediata a los requerimientos de información planteados mediante oficio N° 908-


2020. El suscrito solicita que se efectúe el análisis respectivo, sobre la situación planteada 


mediante el oficio N° 0908-2020 con fecha 18 de noviembre 2020, en el cual se solicita que 


se atiendan una serie de inquietudes presentadas en relación con la cotización obligatoria 


del Seguro de Enfermedad y Maternidad (SEM), por lo tanto, se brinde atención inmediata a 


los requerimientos de información planteados mediante oficio N° 908-2020. 


 


Por tanto, la Junta Directiva – en forma unánime- ACUERDA: 


 


ACUERDO PRIMERO: 



mailto:coinccss@ccss.sa.cr





 
Oficio N° 0034-DJA-2021 


 


Se conoce en conjunto con los temas de la Gerencia Financiera mediante oficio GF-0632-


2021, el día de hoy, con el fin de brindar respuesta. 


 


ACUERDO FIRME” 


 
6) Que con fecha 25 de mayo de 2021, se remite correo electrónico mediante el cual 


se consulta sobre el acuerdo formal correspondiente con el que se brinda atención 


a todas las consultas planteadas, las cuales, por indicación del extracto del acta 


anterior, serían conocidos en dicha sesión:  


 


 
 


Al respecto, conviene destacar que de dicha consulta no se obtuvo respuesta 


alguna, más que el acuse de recibo del mensaje correspondiente. 


 


7) Que se han efectuado seguimientos telefónicos ante diversas dependencias de la 


Caja Costarricense de Seguro Social, sin obtener respuesta alguna a la gestión 


presentada, manteniendo esta gestión como pendiente de resolución. 


 


 







 
Oficio N° 0034-DJA-2021 


 


 


CONSIDERACIONES 
 


a. Han transcurrido más de 08 meses calendario desde que fue presentada la primera 


gestión referente a este tema, superando con creces el plazo establecido por ley 


para brindar respuesta en la Administración Pública, aun considerando que el 


trámite respectivo pueda ser clasificado de atención compleja, el tiempo transcurrido 


se considera que rebasa el límite de lo razonable. 


 


b. La respuesta a esta consulta forma parte del plan de acción de seguimiento 


presentado por la Junta Administradora ante la Superintendencia de Pensiones, el 


cual a la fecha se mantiene pendiente de cumplimiento por cuanto no se ha recibido 


la respuesta formal a las consultas planteadas. 


 


c. Se ha brindado seguimiento telefónico ante la Secretaría de la Junta Directiva de la 


CCSS y ante la Dirección de Pensiones, sin que a la fecha se haya recibido 


respuesta formal a la gestión originalmente presentada.  


 


d. La situación acontecida viola a todas luces los plazos razonables de atención en 


cualquier “Ente Público” y los principios constitucionales de acceso a la información, 


por cuanto la Ley de Jurisdicción Constitucional en su artículo 32 establece que se 


entenderá que la violación (al derecho de petición y de obtener pronta resolución) 


se produce una vez transcurridos 10 días hábiles desde la fecha en que fue 


presentada la solicitud en la oficina administrativa. 


 


e. La Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial 


(JUNAFO), fue creada según artículo N°. 239 de la Ley Orgánica del Poder Judicial 


para administrar el régimen básico del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder 


Judicial (FJPPJ), siendo este un régimen del primer pilar sustituto al IVM 


administrado por la CCSS, de capitalización colectiva y beneficio definido; este 


órgano de desconcentración máxima del Poder Judicial cuenta con personalidad 


jurídica instrumental y puede ejercer la representación judicial y extrajudicial del 


Fondo, debido a lo cual se encuentra facultada para gestionar ante los juzgados 


costarricenses las acciones que estime pertinentes en la defensa de los intereses 


del régimen de pensiones que administra. 


 


 







 
Oficio N° 0034-DJA-2021 


 


PETITORIA 
 


I. Dado el tiempo transcurrido desde la gestión originalmente planteada mediante 


oficio N°. 0908-2020, se brinde en el plazo improrrogable de 10 días hábiles 


(conforme lo establece la legislación costarricense), respuesta formal a las consultas 


efectuadas en el citado oficio. 


 


Se designa para notificaciones las direcciones de correo electrónico  


junta_fondojppj@poder-judicial.go.cr y omorava@poder-judicial.go.cr, así como el 


número telefónico 8318-2848 en caso de cualquier consulta o aclaración necesaria. 


 


En espera de una atención oportuna a la gestión planteada, me despido. 


  


 


Atentamente;  


 
 
 


MPM. Oslean Mora Valdez 
Director a.i. JUNAFO 


CC.:  
Archivo 
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Oficio N° 0034-DJA-2021 


 


TABLA DE ANEXOS 
NOMBRE DETALLE DOCUMENTO 


 
 
Oficio N°. 908-2020 del 18 
de noviembre del 2020 de 
la JUNAFO. 


Mediante este oficio se 
plantean las consultas 
formales sobre el cobro del 
8.75% al régimen del Fondo 
de Jubilaciones y Pensiones 
del Poder Judicial.  


01.02-0908-2020 - 


Aclaración cobro 8.75 SEM-CCSS.pdf
 


 
 
Oficio N°. 0432-2021 del 23 
de abril de 2021 


 
Oficio de seguimiento de 
gestión originalmente 
efectuada.  02.02-0432-2021 - 


Seguimiento Oficio 0908-2020.pdf
 


Oficio N°. SJD-0770-2021 
de la Secretaría de la 
Junta Directiva de la 
CCSS. 


Acuse de recibo de oficio 
N°. 0432-2021. 


02.05-SJD-0770-2021 


FONDO DE JUBILACIONES PODER JUDICIAL.pdf
 


Oficio N°. SJD-0848-2021 
de la Secretaría de la 
Junta Directiva de la 
CCSS. 


Comunicación del acuerdo 
tomado por la Junta 
Directiva de la CCSS en art. 
27 sesión 9172, donde se 
conoce oficio N°. 0432-
2021. 


02.06-art. 27 


(SJD-0848-2021) LIC. ARNOLDO HERNÁNDEZ SOLANO.pdf
 


Consulta de seguimiento 
de gestión del 25 de mayo 
de 2021. 


Se consulta sobre la 
comunicación de los 
supuestos acuerdos 
tomados por la Junta 
Directiva de la CCSS en 
sesión 9172 del 29/04/2021, 
sin obtener respuesta al 
respecto. 


RE_ 


SJD-0848-2021.msg
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Estimado (a) usuario (a):





Una vez realizada la revisión del documento remitido, se logra identificar que el mismo ya fue enviado y aceptado por la unidad destinataria, por lo que cualquier consulta acerca de su trámite debe ser efectuada directamente a dicha unidad. Como referencia el documento quedo regisstrado con la secuencia 454016 y para mayor informacion debe comunicarse con Junta Directiva Central: 25390000 (9000) Teléfonos directos: 25391130 25391131
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De: Oslean Mora Valdez <omorava@Poder-Judicial.go.cr> 
Enviado el: sábado, 21 de agosto de 2021 22:23
Para: Correspondencia Institucional CCSS <coinccss@ccss.sa.cr>
CC: Firma Digital Junta Directiva CCSS <jd_juntadirectiva@ccss.sa.cr>; Direccion Correo Electronico Auditoria <auditoria_interna@ccss.sa.cr>; Correspondencia Gerencia Financiera <corresgf@ccss.sa.cr>
Asunto: RE: Remisión de oficio N°. 0034-DJA-2021, seguimiento oficios 0908-2020 y 0432-2021.



 



Buenas noches:



 



En seguimiento al oficio N°. 0034-DJA-2021, remitido con fecha 05 de agosto de 2021, se consulta si sobre las gestiones ahí solicitadas se presenta alguna respuesta formal por parte de la Junta Directiva de la CCSS, dado que ya transcurrieron los 10 días hábiles establecidos en el ordenamiento jurídico costarricense.



 



Se agradece cualquier información que al respecto se sirvan brindar. 



 



Saludos cordiales, 



 



 







 



De: Oslean Mora Valdez 
Enviado el: jueves, 5 de agosto de 2021 04:03
Para: Correspondencia Institucional CCSS <coinccss@ccss.sa.cr>
CC: Firma Digital Junta Directiva CCSS <jd_juntadirectiva@ccss.sa.cr>; Direccion Correo Electronico Auditoria <auditoria_interna@ccss.sa.cr>; corresgf@ccss.sa.cr
Asunto: Remisión de oficio N°. 0034-DJA-2021, seguimiento oficios 0908-2020 y 0432-2021.
Importancia: Alta



 



Buenas tardes:



 



Para la respectiva atención de la Junta Directiva de la CCSS, respetuosamente se remite el oficio N°. 0034-DJA-2021, con el fin de que en el plazo de ley se atienda lo relacionado con las gestiones presentadas en los oficios N°. 908-2020 y 0432-2021 de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO).



 



Se agradece la confirmación de recibido del presente mensaje.



 



Saludos cordiales, 
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FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL 
Acta N°94-CR-JA-2021 del Libro de Actas Electrónico  


Fecha de Sesión: 22/07/2021 
Comité de Riesgos 


Información General 
Acta de la Sesión Ordinaria N°94 celebrada por el Comité de Riesgos del FONDO DE JUBILACIONES Y 
PENSIONES DEL PODER JUDICIAL (FJPPJ) a las 14:16 horas del 22 de julio del 2021. 
 
Asistencia 


Miembros del Comité  Puesto 


M.Sc. Ronald Chaves Marín Presidente y Miembro Externo  


Licda. Ingrid Moya Aguilar. Secretaria de Actas 


MGR. Alexander Arguedas Vindas Director 


Lic. Parris Quesada Madrigal Director 


Lic. Freddy Chacón Arrieta. Director 


 
Invitados Puesto 


MPM. Oslean Mora Valdez Director a.í de la Junta Administradora del FJPPJ 


MBA. José Andrés Lizano Vargas Jefe Proceso de Operaciones 


MBA. Rodolfo Román Taylor Gestor de Riesgos 


 
Asuntos tratados: 
 
El MBA. Rodolfo Román T. presentó la agenda de la sesión ordinaria de julio 2021.  
 
Detalle: 


I. Presentación del Lic. Freddy Chacón Arrieta como nuevo integrante del Comité de Riesgos. 
II. Composición de Comités Técnicos. 


III. Aprobación del Acta N°92-CR-FC-2021 Sesión Ordinaria del 24/06/2021. 
IV. Aprobación del Acta N°93-CR-FC-2021 Sesión Extraordinaria del 29/06/2021. 
V. Informe mensual del asesor externo (julio 2021). 


VI. Informe de los Indicadores de Riesgos Financieros al cierre de junio del 2021. 
VII. Análisis del Emisor Instituto Costarricense de Electricidad. 


VIII. Propuesta de Canje del Instituto Costarricense de Electricidad. 
IX. Análisis de Instrumentos Financieros Internacionales. Exchange Traded Fund (ETF). Ticker: QQQ y SPY US. 
X. Indicador de Morosidad emisores bancarios autorizados BNCR y BCR. 


 


Los miembros del Comité de Riesgos señalaron estar de acuerdo con la agenda del día.  
 
ARTICULO 1. COMPROBACIÓN DEL QUORUN 
Se comprobó el quórum por lo que se puede iniciar la sesión. Todos los miembros del Comité de Riesgos están 
presentes. 
 
ARTICULO 2. APROBACIÓN DEL ACTA DE LA SESIÓN ORDINARIA ANTERIOR. 
 
El MBA. Rodolfo Román T. manifestó que, como punto de la agenda está la aprobación del Acta 92-CR-FC-
2021 sesión ordinaria de junio 2021. Para esa sesión no estuvieron presentes don Alexander y don Freddy que 
recién se incorpora.  
 
Esto es una ratificación, en su momento se enviaron las observaciones respectivas, y fue cargada en el 
repositorio habilitado para la SUPEN.  
 
El MGR. Alexander Arguedas V. consultó que, si esa es la del mes anterior, en la cual por causa del Covid no 
pudo asistir.  







 


 


El MBA. Rodolfo Román T. señaló que, efectivamente es la del mes anterior.  
 
El MSc. Ronald Chaves M, la Licda. Ingrid Moya A y el Lic. Parris Quesada M. expresaron estar de acuerdo 
con la aprobación. 
 
Acuerdo firme. 


Se aprueba por Unanimidad [] 
Se aprueba con disidencia [x] 


No se aprueba [] 
 


1. De conformidad con lo anterior, los miembros del Comité de Riesgos aprueban el acta N°.92-CR-FC-
2021, sesión ordinaria de junio del 2021. 


El acta no fue aprobada por unanimidad debido a que el MGR. Alexander Arguedas V y el Lic. Freddy Chacón 
A. no formaron parte de ese Comité de Riesgos, por lo cual se abstuvieron de votar. 


ARTICULO 3. APROBACIÓN DEL ACTA DE LA SESIÓN EXTRAORDINARIA ANTERIOR. 
 
El MBA. Rodolfo Román T. manifestó que, como otro punto de la agenda está la aprobación del Acta 93-CR-
FC-2021 sesión extraordinaria de junio 2021. Para está sesión estuvieron presentes los miembros del Comité 
de Riesgos a excepción de don Parris, cuya ausencia fue justificada en su momento y don Freddy que 
recientemente se incorporó. En su momento se enviaron las observaciones respectivas, y se cumplió en tiempo 
para cargarla en el repositorio habilitado para la SUPEN.  
 
El MSc. Ronald Chaves M, la Licda. Ingrid Moya A y el MGR. Alexander Arguedas V. expresaron estar de 
acuerdo con la aprobación del acta. 
 
Acuerdo firme. 


Se aprueba por Unanimidad [] 
Se aprueba con disidencia [x] 


No se aprueba [] 
 


1. De conformidad con lo anterior, los miembros del Comité de Riesgos aprueban el acta N°.93-CR-FC-
2021, sesión extraordinaria de junio del 2021. 


 
El acta no fue aprobada por unanimidad debido a que el Lic. Parris Quesada Madrigal y el Lic. Freddy Chacón 


Arrieta no formaron parte de ese Comité de Riesgos, por lo cual se abstuvieron de votar. 


ARTICULO 4 ASUNTOS TRATADOS (ACUERDOS EN FIRME) 


Considerandos 


• Al Consejo Superior del Poder Judicial le correspondió administrar el Fondo de Jubilaciones y 
Pensiones del Poder Judicial hasta el 26 de enero de 2020, de acuerdo con las políticas de inversión 
de ese Fondo, establecidas por la Corte Plena. 


• La Junta Administradora fue juramentada por la Corte Plena el 27 de enero de 2020, quedando 
debidamente constituida, conformada y habilitada para el ejercicio de sus competencias legales al 
amparo de la Ley Orgánica del Poder Judicial. 


• El 27 de enero de 2020, fue designado el máster Carlos Montero Zúñiga, como representante legal y 
presidente de la Junta Administradora. 


• En amparo al convenio N°. 003-2020 con fecha 27 de enero 2020, establecido entre la Corte Suprema 
de Justicia, Poder Judicial y la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder 
Judicial, se designa como secretario de actas al MBA. José Andrés Lizano Vargas, jefe del Proceso de 
Riesgos y como apoyo técnico al MBA. Rodolfo Román Taylor, profesional del Proceso de Riesgos. 







 


 


• En la sesión N° 4-2020 celebrada el 17 de febrero del 2020 por parte de la Junta Administradora se 
aprobaron los documentos denominados Marco de Gestión Integral de Riesgos, Metodología General 
para la Valoración de Riesgos, Políticas para la Administración de Riesgos, Modelo para la Selección y 
calificación de Emisores Locales y Primas por Riesgos, Metodología de Cálculo de Indicadores de 
Riesgo Financiero y Metodología para la Evaluación de Solicitudes de Crédito y Primas por Riesgo. 


• La Corte Plena en sesión extraordinaria N°15-2020 celebrada el 20 de marzo de 2020, en atención a la 
situación de emergencia provocada por COVID-19 acordó suspender muchas de sus actividades 
presenciales. De ahí que, las sesiones virtuales son una buena opción para el desarrollo de las 
sesiones de Comité de Riesgos. 


• Mediante el oficio N°265-20 del 11 de mayo de 2020, la Junta Administradora comunica a la 
Superintendencia de Pensiones (SUPEN), la constitución actual del Comité de Riesgos, estableciendo 
a las siguientes personas como miembros titulares: 
 


Comité de Riesgos: 


▪ Licda. Ingrid Moya Aguilar. 


▪ MGR. Alexander Arguedas Vindas. 


▪ MSc. Ronald Chaves Marín. 


• Mediante el oficio N°941-2020 del 25 de noviembre del 2020, la Junta Administradora del FJPPJ 
designa a la Licda. Ingrid Moya Aguilar como secretaria del Comité de Riesgos. 


• La Junta Administradora del FJPPJ acordó en la sesión N°41-2020 del 14 de diciembre de 2020 incluir 
al Lic. Parris Quesada Madrigal como nuevo miembro del Comité de Riesgos a partir de enero 2021.  


• La Junta Administradora del FJPPJ acordó incluir al Lic. Freddy Chacón Arrieta como nuevo miembro 
del Comité de Riesgos a partir de julio 2021.  


 


Conocimiento de los asuntos tratados y acuerdos tomados: 


Tema. Presentación del Lic. Freddy Chacón Arrieta 
 
El MBA. Rodolfo Román T. indicó que como punto de la agenda está la presentación del Lic. Freddy Chacón 
Arrieta, el cual a partir de esta sesión forma parte del Comité de Riesgos. Oficialmente se le da la bienvenida.  
 
El Lic. Freddy Chacón A. señaló que muchas gracias.  
 
El MBA. Rodolfo Román T. agregó que este tema es de conocimiento. De hecho, hay un acuerdo tomado por 
parte de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO).  
 
El MSc. Ronald Chaves M. consultó que si esto modifica en algo la composición del Comité de Riesgos en 
cuanto a los puestos.  
 
El MBA. Rodolfo Román T. responde que los puestos se mantienen. El MSc. Ronald Chaves M. continúa 
como presidente y miembro externo, la Licda. Ingrid Moya A. como secretaria de actas y el MGR. Alexander 
Arguedas V, el Lic. Parris Quesada M. y el Lic. Freddy Chacón A. como directores.  
 
El MPM. Oslean Mora V., agregó que, por reglamentación a diferencia de otros comités el Comité de Riesgos 


no puede sesionar sin la presencia del Miembro Externo, quien es el que preside al comité.  


El MSc. Ronald Chaves M. señaló que eso es correcto. Además, indicó que hasta el momento no ha fallado y 
espera seguir igual. 
 


 







 


 


Se Acuerda:  


1. De conformidad con lo anterior, los miembros del Comité de Riesgos toman nota de la incorporación 
del Lic. Freddy Chacón Arrieta como director del Comité de Riesgos. 


 
Tema. Composición de Comités Técnicos 
 
El MBA. Rodolfo Román T. expresó que otro punto de la agenda, es la composición de los comités técnicos. 
Para oficializarlo, en la sesión ordinaria N°92 los miembros del Comité de Riesgos le solicitaron a don Oslean 
elaborar una propuesta a la JUNAFO para que se valore la posibilidad de incluir una modalidad de sustitución o 
suplentes dentro de los comités técnicos con el fin de buscar un funcionamiento óptimo. También, en esa 
sesión don Oslean comentó que se le iba a realizar las consultas correspondientes a la Superintendencia de 
Pensiones (SUPEN).  
 
En vista de lo anterior, don Oslean realizó la consulta a la SUPEN sobre la posibilidad de incluir una modalidad 
de sustitución y la SUPEN señaló: 
 
Primero que el tema de suplentes se ha observado en torno al Órgano de Dirección o Junta Directiva, pero no a 
nivel de los comités; similar a como lo establece la Ley 9544 del FJPPJ en lo que atañe a la Junta 
Administradora. 
 
Segundo que, para el caso de los comités, es un asunto interno de cada entidad y el artículo 24 del 
Reglamento de Gobierno Corporativo lo permite al señalar “(…) Dichos comités deben contar con una 
normativa, que regule su funcionamiento, integración, el alcance de sus funciones, y los procedimientos de 
trabajo…”  


 
En dicho marco normativo, la entidad puede definir la composición de cada comité y, en lo que se plantea, el 
nombramiento de miembros suplentes que cumplan con los requisitos exigidos por el marco regulatorio y 
puedan sustituir al titular cuando sea requerido. 
 
Finalmente, los reglamentos de riesgos y de gestión de activos establecen un mínimo de miembros para 
integrar los respectivos comités. Una posibilidad, para evitar el nombramiento de suplentes, es nombrar un 
número de miembros adecuado que permita sesionar aun cuando se enfrente la ausencia justificada de 
alguno(s) de ellos. 
 
Don Oslean colaboró con la gestión, lo hizo de conocimiento de los miembros de la JUNAFO. De ahí que, 
como primera instancia se incorporó al el Lic. Freddy Chacón A como miembro del Comité de Riesgos.  
 
Como propuesta de acuerdo de los miembros del Comité de Riesgos se tiene: 
 
Con base en la información suministrada de la composición de los Comités Técnicos, los miembros del Comité 
de Riesgos toman nota del acuerdo de la JUNAFO de nombrar miembro del Comité de Riesgos al Lic. Freddy 
Chacón Arrieta. 
 
El MSc. Ronald Chaves M. señaló que, si a los miembros del comité les parece, él propone un segundo punto 
donde se le agradezca a don Oslean su colaboración en este tema. Vale la pena que se le reconozca 
oficialmente esa gestión importante para el funcionamiento de este Comité de Riesgos.  
 
La Licda. Ingrid Moya A. manifestó que de su parte está de acuerdo.  


 


El Lic. Freddy Chacón A, el Lic. Parris Quesada M y el MGR. Alexander Arguedas V señalaron estar de 


acuerdo. 


 







 


 


Se Acuerda:  


1. Con base en la información suministrada de la composición de los Comités Técnicos, los miembros del 
Comité de Riesgos toman nota del acuerdo de la JUNAFO de nombrar miembro del Comité de Riesgos 
al Lic. Freddy Chacón Arrieta. 


2. Los miembros del Comité de Riesgos le agradecen al MPM. Oslean Mora V la gestión realizada en 
relación con la conformación del Comité de Riesgos, la cual permitirá mejorar su funcionamiento. 


 
Tema. Informe mensual del miembro externo (julio 2021). 
 
El MBA. Rodolfo Román T. expresó que, como quinto punto de la agenda se tiene el informe mensual del 
miembro externo del mes de julio 2021. Don Ronald facilitó por correo electrónico su informe, el cual está muy 
completo y menciona el entorno económico nacional e internacional. También, envió una presentación en 
PowerPoint. Si don Ronald está de acuerdo, le concede la palabra para ampliar lo que indica su informe. 
 
El MSc. Ronald Chaves M. señaló que les va a presentar el informe mensual del miembro externo. 
Básicamente es un análisis de coyuntura económica con fecha a estos días. 
 
A continuación, se presentan las variables más importantes. 
 


Imagen N°1. 
Variables económicas entorno nacional. 


 
 
En el ámbito nacional, lo que denominó riesgo sistemático- entorno nacional, se tiene la información 
condensada de la tasa básica pasiva, la inflación, el déficit fiscal, la deuda pública, el Índice mensual de 
actividad económica (IMAE), el tipo de cambio, el desempleo y las reservas internacionales. Hay actualización 
en todas estas variables a excepción del caso de desempleo que no se tiene información adicional.  
 
En cuanto a la actividad económica se reportó una mejora en el IMAE, con un crecimiento interanual de 7.9% 
para un repunte de casi 15 p.p., respecto a la variación registrada en mayo de 2020, en este periodo se sitúa el 
problema inicial de la pandemia en el cual se había registrado un decrecimiento del (-7,0%). Además, la 
variación trimestral anualizada de la serie ajustada por estacionalidad de marzo a mayo 2021 fue 12,1%, la 
mayor en lo que va del año. Esto indica que se mantiene firme el proceso de recuperación de la actividad 
económica. No obstante, aún no recupera a los niveles de producción observados antes de la crisis. Al 
comparar mayo de 2021 con febrero del 2020, el nivel de actividad medido por la serie ajustada por 
estacionalidad es de 0,8 % inferior. Es decir, se está en un proceso bastante sostenido y se tiene tres meses 
de evolución positiva del indicador, lo cual es un proceso lento, pero se va por la senda correcta. 
 
Por otro lado, la inflación general, medida con la variación interanual del IPC, se ubicó en 1,91%, para una 
inflación acumulada durante el primer semestre del año de 0.76%. Este resultado es favorable, históricamente 
bajo para un semestre. En este resultado sí insidió la inflación del del mes de junio (0.54%), la mayor 
observada en los últimos dos años, superada solo por la inflación mensual registrada en abril de 2019. Buena 







 


 


parte de ese repunte obedeció a dos factores que se juzgan como transitorios: el aumento en los precios 
internacionales de los combustibles, y los efectos base por la notoria caída en la tasa de inflación al inicio de la 
pandemia en abril y mayo del 2020. Otro factor que pudo influir es el comportamiento de la inflación en los 
Estados Unidos, la cual alcanzó un histórico alto durante los últimos años de un 5%, de manera que es un 
efecto que indirectamente se traslada a los resultados nacionales. 
 
Por su parte, en tasas de interés. La Tasa Básica Pasiva se redujo de nuevo, en esta ocasión en un 5%. La 
revisión que hizo el Banco Central de Costa Rica (BCCR) se mantiene igual en un 3,15%, el cual es un dato 
históricamente bajo. Se sigue marcando la tendencia hacia la baja de este indicador. Las tasas de interés se 
mantienen en niveles bajos. El BCCR ha mantenido una postura expansiva de la política monetaria (mínimo 
histórico), en apoyo de la reactivación económica.  
 
En cuanto a las finanzas públicas. Se observó un incremento en el déficit fiscal de 1.23% del mes pasado al 
1,61% con respecto al Producto Interno Bruno (PIB), no obstante, en mayo del 2021, el Gobierno Central 
continuó con superávit primario. A esto ha contribuido la mayor recaudación del impuesto sobre la renta 
asociado a las reformas contempladas en la Ley 9635; la consolidación de las operaciones de los órganos 
desconcentrados con las del Gobierno Central y la recuperación de la actividad económica. Se registra, por 
tercer mes consecutivo, un superávit primario, en esta ocasión, de 0,4% del PIB, en contraste con el déficit de 
1,0% registrado 12 meses atrás. Con este resultado, el déficit financiero del Gobierno Central se ubicó en 1,6% 
del PIB (2,9% en igual lapso del 2020).  
 
El tipo de cambio mostró mayor estabilidad que en meses anteriores. El superávit cambiario del sector privado 
permitió al BCCR cubrir parcialmente el requerimiento del Sector Público no Financiero (SPNB). En lo que 
transcurre del 2021 el mercado cambiario privado (“ventanilla”) mostró un superávit superior al observado en 
igual cantidad de días del 2020. También, es importante anotar que el BCCR reinició las operaciones en el 
mercado cambiario que habían sido pausadas por un par de meses con el fin de darle una mayor estabilidad al 
tipo de cambio. Para la segunda mitad del año, está previsto el ingreso de recursos provenientes de otros 
créditos de apoyo presupuestario, algunos de ellos ya autorizados por la Asamblea Legislativa, que permitirán 
financiar al Gobierno a un costo mucho menor, lo que forma parte de la estrategia para mejorar la gestión de la 
deuda pública y, en esa medida, avanzar hacia la sostenibilidad de las finanzas públicas.  
 
Destaca que a raíz de la aprobación del préstamo con el Fondo Monetario Internacional (FMI) se presentó una 
reacción muy favorable en los mercados internacionales que se reflejó en los precios de los bonos 
internacionales del país. 
 
En cuanto a las reservas internacionales (RIN). Se exhiben buenas noticias, aumentaron en $532.5 millones, 
superando incluso el dato a diciembre de 2020, en gran parte explicado por el comportamiento del mercado 
cambiario. Una mayor disponibilidad de reservas le permite al BCCR mayor libertad para intervenir en el 
mercado cambiario. En su opinión es probable que las presiones del tipo de cambio vayan a ceder de manera 
que podrían esperar mucha estabilidad en el tipo de cambio o incluso una disminución. 
 
En relación con la liquidez y crédito, el sistema financiero mantiene una alta liquidez, y el crédito al sector 
privado en colones muestra un ligero repunte. El crédito por más de un año estuvo estancado. En mayo, el 
crédito total al sector privado mostró una variación interanual de 0,3%. Sin embargo, el crédito en colones se 
ha acelerado, mientras que en moneda extranjera se contrajo un 4,4%. Es de esperar que dadas las medidas 
de estímulo del BCCR, y conforme avance el proceso de vacunación, se aprueben los proyectos de ley que 
complementan la sostenibilidad fiscal y se reduzca la incertidumbre, con lo cual se seguirá acelerando el 
crédito en colones.  
 
En cuanto al acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI), la renuncia del representante nombrado ante 
la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE) y las mejores perspectivas de 
aprobación del préstamo con el FMI por parte de la Asamblea Legislativa (aprobado en segundo debate el 19 







 


 


de julio), causó un efecto positivo de la percepción internacional del país, que se reflejó de inmediato en el 
precio de los bonos internacionales. 
 
Otro aspecto favorable es que el proceso de vacunación se ha acelerado en las últimas semanas. 
Aproximadamente 2.800.000,00 costarricenses ya tienen la primara dosis de la vacuna.   
 
En el campo internacional, destaca lo siguiente: 
 


1. Las perspectivas de crecimiento mundial mejoran para el bienio 2021-2022. Estos son datos del Banco 
Mundial y de la OECD.  


2. En cuanto a medidas sanitarias. La flexibilización de las medidas sanitarias adoptadas para mitigar la 
propagación del virus y el avance en las campañas de vacunación contra el COVID-19, impulsan los 
indicadores de actividad económica de corto plazo en algunas economías, principalmente en las más 
desarrolladas.  


3. En el mercado laboral hay señales de mejora en varios países, pero a un ritmo más lento que la 
actividad económica. 


4. Otro fenómeno que se ha observado es el precio de materias primas. Con la recuperación de la 
actividad económica mundial, los precios de las materias primas muestran una tendencia alcista. 


5. La Inflación. El incremento en los precios del petróleo y el bajo nivel de precios observado en el año 
2020, impulsaron la inflación en varias economías. Estados Unidos está presentando una de las 
inflaciones más altas (5%). 


6. En cuanto a la política monetaria mundial. La mayoría de los bancos centrales de economías 
avanzadas han mantenido su política expansiva, en apoyo a la recuperación económica, no así los 
bancos centrales de muchos mercados emergentes. 


7. Los Mercados financieros internacionales se mantienen relativamente estables, a pesar del repunte en 
la inflación en Estados Unidos y en la zona del euro, pues perciben el carácter transitorio del 
incremento en la inflación. 


 
A continuación, se presentan datos de la OCDE y del Banco Mundial en cuanto a la actividad económica 
mundial. 


Imagen N°2. 


Actividad económica mundial 
Variación interanual en porcentajes. 


 
 
La flexibilización de las medidas sanitarias adoptadas para mitigar la propagación del virus y el avance en las 
campañas de vacunación contra el COVID-19, impulsan los indicadores de actividad económica de corto plazo 
en algunas economías. Por ejemplo, los Índices de gerentes de compra de manufactura y servicios en Estados 
Unidos, zona del euro y China. 
 
El mercado laboral se muestran señales de mejora en varios países, pero a un ritmo más lento que la actividad 
económica. Según el Departamento de Trabajo de Estados Unidos, la mayor apertura en la actividad 
económica propició la creación de 559 mil nuevos puestos de trabajo.  
 
A continuación, se presentan datos de algunos países representativos. 







 


 


Imagen N°3. 
Actividad económica mundial 


Variación interanual en porcentajes. 


 
 
En el caso de los Estados Unidos se observa como el desempleo tuvo un pico ya hace un año y partir de mayo 
del año pasado se ha venido disminuyendo y en estos momentos el dato más reciente es de 5,8. Por otro lado 
se observan curvas más planas como el caso del Reino Unido, Zona del Euro y Japón. También, se presentan 
los casos de Chile, Colombia, México y Perú, referencia para América Latina, se refleja una tendencia a la baja 
en los últimos meses   
 
Por otra parte, en el tema de las materias primas muestran una tendencia alcista. A continuación, se exhibe el 
comportamiento de los granos básicos, los metales y el crudo.   
 


Imagen N°4. 


Comportamiento de materias primas. 


 
 
Se observa que le crudo alcanzó su nivel más bajo en abril 2020 y de ahí en adelante a mostrado una 
tendencia sostenida hacia el alza. En particular, el precio promedio de contado del barril de petróleo WTI fue de 
USD 69,1 por barril en la primera semana de junio, 6,1% mayor con respecto a la cotización media de mayo. 
Los precios de los contratos a futuro con entrega en julio y setiembre del 2021 ascendieron en promedio a USD 
68,7 por barril (desde USD 64,7 el mes previo).  
 
Por otra parte, se exhiben el comportamiento de la inflación en varias economías. 
 


Imagen N°5. 
Comportamiento de la inflación. 


 
 







 


 


Por ejemplo, la inflación en Estados Unidos alcanzó 5,0% interanual en mayo del 2021 (4,2% en abril), el 
mayor valor registrado desde agosto del 2008. Varios analistas interpretan este comportamiento como 
transitorio, en el tanto aducen que responde a un efecto base y a un desequilibrio temporal entre oferta y 
demanda. Consecuente con ello, las expectativas de inflación de mercado para el mediano plazo se ubican en 
torno a 2,5%.  
 
Un dato interesante es conocer que está pasando en América Latina y el Caribe. En este caso la referencia es 
de la Comisión Económica para América Latina y el Caribe (Cepal) en donde se reflejan las proyecciones para 
el 2021-2022. 
 


Imagen N°6. 


Proyecciones de Crecimiento de América Latina y el Caribe. 


 
 
Destaca el dato de Costa Rica. La Cepal tiene un dato del 3,2% para el año 2021 y un 3,5% para el año 2022. 
A principio de año no se daba más de un 1%. Es probable que el BCCR tenga que revisar sus estimaciones 
para este año. Otro tema que destaca es que de ninguna manera se puede garantizar un crecimiento sostenido 
para América Latina. Esto por una agudización de los impactos sociales causado por la crisis y los problemas 
estructurales que se tenían en la región. También, se habla de lo que es una recuperación paradójica, no 
solamente hay diferencia en los procesos de recuperación entre las zonas económicamente más poderosas 
sino también hay impactos directos más recientes que se han observado a raíz de la pandemia, aumento de la 
pobreza y desigualdad.  
 
Finalmente, señaló que eso es lo que tenía para comentar para este mes. Cualquier consulta o comentario 
queda a la orden. 
 
El MBA. José Andrés Lizano V. agregó que esta semana se presentó algo inusual. La subasta que tenía 


planeada por parte del Ministerio de Hacienda no se va a realizar. Se decidió suspender debido a la captación 


de los últimos tiempos. Situaciones como estas se ven reflejadas en el mercado. Ya se ve un aumento de los 


precios de los títulos en el mercado interno. Esto también hace que las presiones en tasas de interés se 


mantengan hacia la baja, situación que se junta con la aprobación del FMI. Al aprobarse esto hay menor 


presión en las tasas de interés y parte de eso hace que los precios de los títulos internos como los Eurobonos 


se aprecien.  


 


En lo que corresponde al tipo de cambio se puede observar una leve baja. Actualmente se ha visto que ha 


disminuido entre 3 y 4 colones. Sin embargo, a final de mes se podría observar un ligero aumento porque 


generalmente las personas e instituciones con obligaciones que cancelar al final de mes en dólares generan 


presiones.  


 
El MSc. Ronald Chaves M. consideró muy oportuno lo indicado por don José Andrés. La conducta del 
Ministerio de Hacienda cayó como un balde de agua fría en el sector en el sector financiero. Hay una reducción 
de tasas y presión tipo de cambio. 
 







 


 


El MBA. José Andrés Lizano V. señaló que el Ministerio de Hacienda es el mayor oferente en el mercado de 


valores. Al no salir a captar recursos se vuelve difícil al Fondo donde invertir los recursos. De ahí la importancia 


que en los próximos meses se consideren los mercados internacionales con el fin de buscar otras opciones 


donde invertir. 


 
El MSc. Ronald Chaves M. expresó que por esto algunas operadoras han decidido incrementar su 
participación en los mercados internacionales. Además, de que hay buenas oportunidades no solamente para 
diversificación sino por buenos rendimientos. Es un argumento más para no seguir dependiendo de un 
mercado tan reducido y el comportamiento del Ministerio de Hacienda. 
 
El MBA. Rodolfo Román T. expresó que sin duda estos informes del miembro externo son considerados en la 
Unidad de Riesgos. 
 
La Licda. Ingrid Moya A. señaló que de su parte está de acuerdo. Muy amplio el informe y ayuda en la toma 


de decisiones.   


 
El Lic. Parris Quesada M. indicó que aprueba el informe. Señaló que siempre se aprende de estos informes 
tan actualizados que brinda el presidente de este comité. Lo felicitó por siempre estar al tanto de esta 
información tan fidedigna y actual. 
 
El MGR. Alexander Arguedas V manifestó que de su parte también está de acuerdo con el informe. Le 


consultó a don Ronald sobre la proyección de las tasas de interés para las inversiones. Al estar la TBP a la 


baja también la otra parte tiene que ir desestibándose porque de lo contrario no habría captaciones.  


 


El MSc. Ronald Chaves M. señaló que es correcto. Él siempre se refiere a la TBP porque es la referencia. Es 
de esperar que las tasas de interés para las inversiones vayan en la misma dirección. Aquí hay un dilema, si 
las tasas siguen para bajo las captaciones se complican mucho y esto incide en el ahorro privado. 
 
El MGR. Alexander Arguedas V manifestó que le preocupan los futuros vencimientos del Fondo, lo que vayan 


a ofrecer emisores como el Ministerio de Hacienda y otros que afecten las finanzas del Fondo. Ahorita se están 


buscando mercados internaciones.  


 
El MSc. Ronald Chaves M. agregó que sin duda va a afectar los rendimientos futuros del Fondo si las tasas de 
interés continúan hacia la baja. No hay indicios que a nivel local esto se revierta. Muy distinto en los mercados 
internacionales donde se refleja una reactivación. Los bonos del Tesoro de los Estados Unidos han ido 
subiendo, las opciones de inversión son más favorables. Si se sigue solamente concentrados en el mercado 
local es probable que el impacto sea muy fuerte negativamente. Se hace cada vez más urgente poder 
diversificar y buscar las ventajas que tienen estos mercados.  
 
También, las tasas de interés no bajan al mismo ritmo, los bancos podrían bajar las tasas de captación, pero no 
al mismo ritmo las tasas de los créditos. Muchas de las tendencias se reflejan solamente de un lado. Cuando 
las tasas suben las tasas de los créditos suben. Pero cuando bajan, bajan solamente las de captación, eso es 
parte del problema estructural que se tiene en el sistema financiero de Costa Rica. 
 
El MGR. Alexander Arguedas V manifestó que esto es una alerta para el Comité de Inversiones y la JUNAFO. 
Se debe de tomar en cuenta el comportamiento de tasas de interés. 
 
El Lic. Freddy Chacón A señaló que el informe de don Ronald es amplio. Se ven los diferentes mercados, lo 


cual ayuda a tener un panorama más general de lo que está aconteciendo en el ámbito económico y financiero. 


Es un elemento importantísimo, muy valioso y primordial para la toma de decisiones. Le agradece al miembro 


externo por su informe y por dar una orientación tan valiosa para la Junta.  







 


 


Se Acuerda:  
1. De conformidad con lo anterior, los miembros del Comité de Riesgos dan por recibido, y conocido el 


informe del Miembro Externo de julio 2021, y se haga de conocimiento a los miembros de la Junta 
Administradora del FJPPJ y a los miembros del Comité de Inversiones. 


 


Acuerdos en firme: 
 
Tema. Informe de los Indicadores de Riesgos al cierre de junio del 2021. 
 
El MBA. Rodolfo Román T. expuso que como punto de la agenda es el informe de indicadores de riesgos 


financieros al cierre de junio del año 2021. Para empezar, el portafolio de inversiones al 30 de junio tiene un 


valor facial de ¢636.097.506.250,29. Al compararlo con el mes anterior, se incrementó en ¢4.715.385.807,39. 


Ahora bien, si se compara con junio del año anterior, se refleja un aumento de ¢54.122.713.182,28.  


Por otro lado, la volatilidad de los precios continúa favorable, el valor de mercado de la cartera de inversiones 


es de ¢661 556 520 190,90. Al cierre del mes anterior era de ¢653.494.643.722,87. 


 


Continuando con los vencimientos, en junio 2021 destacan ingresos por principal e interés por 


¢10.009.359.499,57, de los cuales destacan ¢4.003.647.018,88 del emisor Gobierno y ¢5.253.702.500,00 de 


MADAP. También se presentaron otros vencimientos de emisores privados, el Instituto Costarricense de 


Electricidad y el Banco de Costa Rica. Por otro lado, considerando los recursos disponibles y las opciones de 


inversión, se reinvirtió en Gobierno ¢5.265.948.348,82, MADAP ¢4.338.340.165,29 y en los fondos 


inmobiliarios de inversión Multifondos y Prival.  


 


El MBA. José Andrés Lizano V. aclaró que MADAP es Mutual Alajuela la Vivienda de Ahorro y Préstamo. 


El MBA. Rodolfo Román T. señaló que en relación con la composición del portafolio por moneda. Si lo 


comparamos con el mes anterior, se tiene un aumento en la posición en colones (moneda fuerte). La porción 


en dólares y Unidades de Desarrollo disminuyó levemente. Si comparamos el tipo de cambio de compra con el 


mes anterior (31 de mayo de 2021), disminuyó en ¢0,24. 


 


En la composición por plazos, el mediano plazo aumentó, pasó de 41,88% a 45,26%, y tanto la posición de 


corto plazo (22,49%) como de largo plazo (32,24%) disminuyeron, esto considerando las opciones de inversión 


disponibles en el mercado local y la estrategia de inversiones.  


 


En lo que corresponde a los indicadores de riesgos financieros a los que se les tiene un límite establecido, en 


la siguiente tabla se revelan los resultados al cierre de mayo y junio de 2021. 
 


Tabla N°1. 
Límites de Tolerancia de Riesgos al cierre de mayo y junio de 2021. 


Límites de Tolerancia de Riesgos.  


Riesgo de precio      


Riesgo de precio Apetito Tolerancia Capacidad   
Resultado Mayo 


2021 
Resultado Junio 


2021 


VAR % Histórico 


regulatorio 
3.00% 3.01% hasta un 3.74% 3.75%   1.88% 1.86% 


VAR % Montecarlo  3.50% 3.51% hasta un 3.99% 4.00%   2.34% 2.54% 


VAR % Paramétrico  3.50% 3.51% hasta un 3.99% 4.00%   2.00% 1.77% 


Riesgo cambiario Apetito Tolerancia Capacidad       


 VAR Cambiario % 1.00% 1.01% hasta un 1.74% 1.75%   0.52% 0.51% 


 Riesgo de 
Concentración: 


Normal Grado 1  Grado 2  Grado 3 
      


Por Emisor IC de 0 a 0,50 IC de 0,51 a 0,70  IC de 0,71 a 0,85 IC de 0,86 a 1  57.46% 57.96% 


Por instrumento IC de 0 a 0,30 IC de 0,31 a 0,50  IC de 0,51 a 0,70  IC de 0,71 a 1 27.01% 27.86% 28.42% 
            Fuente: Gestor de Riesgos.  







 


 


En los indicadores de riesgo de precios, el VaR Histórico Regulatorio pasó de 1,88% a 1,86% al cierre de junio 


de 2021. Continúan siendo abril y mayo 2020 como los meses que presentaron una mayor volatilidad. Por su 


parte, el VaR Montecarlo pasó de un 2.34% a un 2,54%, lo cual es totalmente normal considerando su 


metodología aleatoria (puntos altos y bajos). Además, el VaR Paramétrico pasó de 2,00%, a 1,77%, exhibió 


una tendencia hacia la baja, como se comentó en la sesión ordinaria anterior, se está dando un tiempo 


prudencial de 6 meses para valorar nuevamente los límites. 


 


En cuanto al VaR cambiario, se ubicó en 0,51%, básicamente igual al mes anterior. Se considera la volatilidad 


de 521 observaciones de acuerdo con la posición del portafolio en dólares. El indicador se encuentra dentro de 


los niveles de apetito establecidos.  


 


Ahora bien, en lo que corresponde al riesgo la concentración por emisor (57,96%) reflejó un leve incremento 


con respecto mayo de 2021 de 0,50%, y el riesgo de concentración por instrumento aumentó levemente pasó 


de 27,86% a 28,42% De acuerdo con la escala, el nivel de concentración por instrumento es normal. 


 


El MBA. José Andrés Lizano V. señaló que en la parte de precios. Es importante considerar que en abril y 


mayo 2021 se dieron aumentos en los precios de los títulos de aproximadamente 300 y 600 puntos base. Pero 


a pesar de esa tendencia al alza lo que ha sido junio y julio 2021, ese aumento de precios se encuentra entre 


100 y 200 puntos base. Al tener volatilidades menores hace que indicadores como el VaR Histórico Regulatorio 


y Var Paramétrico que toma las observaciones más recientes puede tender a disminuir. Conforme se vayan 


presentando movimientos en el mercado y mayores cambios en los precios se puede ver un comportamiento 


en la parte de precios que pueda aumentar, cambiar la tendencia.  


El MBA. Rodolfo Román T. agregó que el Indicador de Cobertura de liquidez es de 5,32 veces. Es normal 


dados los ingresos por vencimientos durante el periodo en estudio. Es una situación temporal, todos los 


recursos fueron utilizados para el pago de obligaciones o invertidos en procura del beneficio de sus afiliados y 


afiliadas. 


 


Continuando con la presentación de los indicadores. Se detallan los resultados de medidas cuantitativas 


financieras, las cuales no tienen límite porque dependen directamente de la estrategia de inversión. 


Tabla N°2. 
Seguimiento medidas cuantitativas financieras  


Riesgo de tasa de interés 
Resultado  
mayo 2021 


Resultado  
junio 2021 


Duración Macaulay 2,94 3,07 


Duración Modificada 3,19% 3,22% 


Riesgo de Concentración:      


Por moneda 60,87% 61,06% 


Por plazo 28,59% 30,19% 


Riesgo de Crédito     


Coeficiente de Riesgo de Crédito 2,62% 2,56% 


Riesgo de liquidez     


Indicador de Liquidez de Mercado 2,38% 2,21% 


Indicador de Cobertura de Flujos 2,82 veces 3,36 veces 
                                                     Fuente: Gestor de Riesgos.  


 


En el riesgo de tasa de interés, los resultados de la duración Macaulay y la duración Modificada aumentaron 


levemente, son razonables de acuerdo con las condiciones de mercado. El riesgo de concentración por 


moneda se incrementó, se sigue invirtiendo en la moneda local. En la concentración por plazo se pasó de 


28,59% a 30,19%, se invirtió en el mediano plazo, periodo de mayo inversión. 


 







 


 


En el riesgo de crédito, el coeficiente de riesgo de crédito muestra una leve disminución producto de la 


composición del portafolio. El resultado de este indicador es positivo; permite observar el efecto en el portafolio 


dada una cesación de pagos de acuerdo con la diversificación de emisores de la cartera de inversiones. 


 


Por otro lado, el indicador de liquidez de mercado disminuyó, pasó de 2,38% a 2,21% considerando la cartera 


de inversiones y las posturas registradas en la Bolsa Nacional de Valores. Finalmente, el Indicador de 


Cobertura de Flujos, el cual permite identificar sobre cuantas veces mis ingresos del mes cubren mis egresos 


del periodo registró 3,36 veces. Es importante darle el seguimiento. 


 


En relación con la rentabilidad, al 30 de junio de 2021 se generó una rentabilidad del 13,46% (valor de 


mercado), la cual se encuentra por encima del rendimiento objetivo establecido para el año 2021 (5,05%).  


El MGR. Alexander Arguedas V consultó que en cuanto al riesgo de precios. En cuanto había quedado el 


tiempo para analizar los parámetros del VaR Paramétrico.  


 


El MBA. Rodolfo Román T. contestó que se estableció un tiempo prudencial de seis meses, el cual se estaría 


cumpliendo para el Comité de Riesgos del mes de octubre 2021. 


 


El MSc. Ronald Chaves M. agregó que el tiempo nos está dando la razón en el caso de los parámetros. Por 


ejemplo, en el VaR Montecarlo se está dando un aumento y en el VaR paramétrico se presentó un incremento 


sostenido por varios meses. 


 


El MBA. Rodolfo Román T. manifestó que en lo que corresponde al cumplimento del régimen de inversión, de 


acuerdo con el Reglamento de Gestión de Activos en los artículos N°67, N°68, y N°69 se está dentro de los 


límites normativos y prudenciales. No hay excesos. A continuación, se presenta el detalle de los límites 


normativos y prudenciales. 


Tabla N°3. 
Cumplimiento de límites-Reglamento Gestión de Activos. 


Artículo N°67. Al 30 de junio del 2021. 
Artículo 67. Límites generales


Criterio


Límite 


Normativo
Actual Diferencia Límite Prudencial Actual Diferencia


a. En valores emitidos por el Sector Público local hasta el 80% 80% 77,13% 2,87% 80% 77,13% 2,87%


b. En valores emitidos en el mercado extranjero hasta el 25%. Este porcentaje puede ser ampliado hasta 


el 50%, demostrando con base en estudios técnicos, que la ampliación del límite cumple con lo 


establecido en el artículo 62 de la Ley de Protección al Trabajador. 50,00% 0,00% 50,00% 10,00% 0,00% 10,00%


c. En valores emitidos por un mismo grupo o conglomerado financiero local, 


o en el ámbito internacional en un mismo emisor, sus subsidiarias y filiales.


Conglomerado Financiero Banco de Costa Rica y Subsidiarias 10,00% 1,42% 8,58% 8,50% 1,42% 7,08%


Conglomerado Financiero Banco Nacional de Costa Rica y Subsidiarias 10,00% 0,25% 9,75% 9,00% 0,25% 8,75%


Conglomerado Financiero Banco Popular y de Desarrollo Comunal y Subsidiarias 10,00% 1,48% 8,52% 9,50% 1,48% 8,02%


Conglomerado Financiero Grupo Mutual Alajuela – La Vivienda de Ahorro y Préstamo y Subsidiarias 10,00% 0,98% 9,02% 9,00% 0,98% 8,02%


Grupo Financiero BAC Credomatic 10,00% 1,14% 8,86% 9,50% 1,14% 8,36%


Grupo Financiero BNS de Costa Rica 10,00% 0,00% 10,00% 9,50% 0,00% 9,50%


Grupo Financiero Davivienda 10,00% 2,44% 7,56% 9,00% 2,44% 6,56%


Grupo Financiero Improsa 10,00% 3,56% 6,44% 8,50% 3,56% 4,94%


Grupo Financiero Lafise 10,00% 0,29% 9,71% 8,50% 0,29% 8,21%


Grupo Prival 10,00% 2,04% 7,96% 9,50% 2,04% 7,46%


d. Cualquier otro límite establecido en leyes que rigen la materia aplicable a los fondos de pensión, 


los de capitalización laboral y ahorro voluntario. 0,00% 0,00%


e. Hasta el 10% en cada administrador externo de inversiones. 10% 0,00% 10,00% 10% 0,00% 10,00%  
                                                   Fuente: Gestor de Riesgos.  


 


 
 
 


 
 
 


 
 







 


 


Tabla N°4. 
Cumplimiento de límites-Reglamento Gestión de Activos. 


Artículo N°68. Al 30 de junio del 2021. 
Artículo 67. Límites generales


Criterio


Límite 


Normativo
Actual Diferencia Límite Prudencial Actual Diferencia


a. En valores emitidos por el Sector Público local hasta el 80% 80% 77,13% 2,87% 80% 77,13% 2,87%


b. En valores emitidos en el mercado extranjero hasta el 25%. Este porcentaje puede ser ampliado hasta 


el 50%, demostrando con base en estudios técnicos, que la ampliación del límite cumple con lo 


establecido en el artículo 62 de la Ley de Protección al Trabajador. 50,00% 0,00% 50,00% 10,00% 0,00% 10,00%


c. En valores emitidos por un mismo grupo o conglomerado financiero local, 


o en el ámbito internacional en un mismo emisor, sus subsidiarias y filiales.


Conglomerado Financiero Banco de Costa Rica y Subsidiarias 10,00% 1,42% 8,58% 8,50% 1,42% 7,08%


Conglomerado Financiero Banco Nacional de Costa Rica y Subsidiarias 10,00% 0,25% 9,75% 9,00% 0,25% 8,75%


Conglomerado Financiero Banco Popular y de Desarrollo Comunal y Subsidiarias 10,00% 1,48% 8,52% 9,50% 1,48% 8,02%


Conglomerado Financiero Grupo Mutual Alajuela – La Vivienda de Ahorro y Préstamo y Subsidiarias 10,00% 0,98% 9,02% 9,00% 0,98% 8,02%


Grupo Financiero BAC Credomatic 10,00% 1,14% 8,86% 9,50% 1,14% 8,36%


Grupo Financiero BNS de Costa Rica 10,00% 0,00% 10,00% 9,50% 0,00% 9,50%


Grupo Financiero Davivienda 10,00% 2,44% 7,56% 9,00% 2,44% 6,56%


Grupo Financiero Improsa 10,00% 3,56% 6,44% 8,50% 3,56% 4,94%


Grupo Financiero Lafise 10,00% 0,29% 9,71% 8,50% 0,29% 8,21%


Grupo Prival 10,00% 2,04% 7,96% 9,50% 2,04% 7,46%


d. Cualquier otro límite establecido en leyes que rigen la materia aplicable a los fondos de pensión, 


los de capitalización laboral y ahorro voluntario. 0,00% 0,00%


e. Hasta el 10% en cada administrador externo de inversiones. 10% 0,00% 10,00% 10% 0,00% 10,00%  
                                           Fuente: Gestor de Riesgos.  


 
Tabla N°5. 


Cumplimiento de límites-Reglamento Gestión de Activos. 
Artículo N°69. Al 30 de junio del 2021. 


 
                                   Fuente: Gestor de Riesgos.  


 
Tabla N°6. 


Cumplimiento de límites-Reglamento Gestión de Activos. 
Artículo N°70. Al 30 de junio del 2021. 


 
              Fuente: Gestor de Riesgos.  


 


Ahora bien, en el artículo N°70 que ya es conocido por los miembros del Comité de Riesgos, al 30 de junio de 


2021 se mantiene una posición del portafolio de inversiones clasificada con instrumentos no autorizados por la 


entrada de la regulación, específicamente el RGA donde se muestra que un 18,54% de títulos están 


clasificados en esta condición; sin embargo, como se muestra en el siguiente gráfico se continúa con una 


tendencia hacia la baja. Destaca que, al cierre de enero de 2022 se va a observar un cambio significativo. 


 
 


 


 
 







 


 


Gráfico N°1. 
Resultados Artículo N°70 Reglamento de Gestión de Activos. 


31/1/21 al 31/01/22 


 
                                                                                        Fuente: Gestor de Riesgos.  
Para efectos de conclusiones se tiene lo siguiente: 


 


1. El portafolio de inversiones del FJPPJ, al 30 de junio de 2021 posee un valor facial colonizado de 


(¢636.097.506.250,29). 


 


2. Al comparar el valor facial del portafolio de inversiones con el mismo periodo del año anterior, se presenta un 


aumento de (¢54.122.713.182,28) en procura de sus afiliados y afiliadas. Además, en comparación con el cierre 


del mes anterior, refleja un incremento de (¢4.715.385.807,39). 


 


3. Los resultados de los indicadores de riesgo de precios VaR Histórico regulatorio, Var Paramétrico y VaR 


Montecarlo se encuentran dentro de los límites de apetitos establecidos.  


 


4. El resultado del indicador de riesgo de tipo de cambio es razonable y se encuentra dentro de los límites de apetito 


establecidos.  


 


5. El portafolio de inversiones del FJPPJ muestra un grado normal de concentración por instrumento y un grado 1 de 


concentración por Emisor, lo cual es normal dentro de las características estructurales de mercado financiero local.  


 


6. El resultado del Indicador de Cobertura de Liquidez refleja un resultado de 5,32 veces al cierre de junio de 2021. 


Destaca que, se encuentra dentro de los límites de tolerancia establecidos principalmente por el incremento de 


ingresos por vencimientos o intereses, los cuales fueron utilizados para el pago de obligaciones, o invertidos en 


procura del beneficio de sus afiliados y afiliadas. 


 


7. Los resultados de las medidas cuantitativas financieras de riesgo calculados de tasa de interés, crédito, liquidez, 


concentración por moneda, tasa y plazo son razonables de acuerdo con las condiciones actuales de la economía 


nacional. 


 
8. De acuerdo con los datos suministrados por la Unidad de Gestión de Portafolios, la rentabilidad generada durante 


mayo 2021 fue de (13,46%), la cual se encuentra por encima del rendimiento objetivo establecido para el año 2021 


(5,05%). 


 


9. Se verificó el cumplimiento del régimen de inversión aplicable, de acuerdo con los límites prudenciales y 


normativos del Reglamento de Gestión de Activos de la SUPEN. 


 


Además, se recomienda a la Unidad de Gestión de Portafolios o cualquier otra instancia responsable de 


ejecutarlas lo siguiente: 


 


 


 
Tabla N°07. Recomendaciones por tipo de riesgo, al cierre de junio de 2021. 







 


 


Tipo de Riesgo Recomendación 


Riesgo cambiario 
• Considerar la coyuntura económica actual con respecto al comportamiento del tipo de cambio para la toma de decisiones de 


las inversiones.  


Riesgo de precio 


• Dar seguimiento al comportamiento de las tasas de interés.  


• Segundo, considerar los títulos que presentan una mayor contribución al VaR para disminuir la posible pérdida ante cambios 
en los precios (valorando riesgo y rendimiento). El anexo N° 1. contiene el VaR Marginal del portafolio.  


• Continuar aumentando la colocación en instrumentos de tasa variable, debido a que un portafolio altamente concentrado en 
tasas fijas se ve mucho más afectado ante un aumento en las tasas de interés. 


Riesgo de 


Concentración 


• Insistir en la necesidad de diversificación por mercado internacional y por moneda extranjera tomando en cuenta las 
restricciones estructurales que existen en mercado nacional.  


• Continuar buscando opciones en el mercado nacional que ayuden a disminuir el grado de concentración por emisor, siempre 
y cuando ayuden a aumentar la rentabilidad del Portafolio de Inversiones del FJPPJ. 


Riesgo de liquidez 
• Con el fin de evitar excesos de liquidez, considerar el plazo de colocación de las inversiones, ya que se podrían aumentar los 


rendimientos de las inversiones, considerando el mercado al que tiene acceso el FJPPJ.  


• Además, dar seguimiento constante al tema de la liquidez. (efectivo y liquidez del mercado).  
Fuente: Gestor de Riesgos.  


 
Eso sería con respecto al informe de riesgos, les consulta a los miembros del Comité de Riesgos e invitados 
que si tienen alguna observación o se daría por aprobado el informe. 
 
El Lic. Parris Quesada M. señaló que está de acuerdo con el informe. 
 
El MSc. Ronald Chaves M. indicó que de su parte también y que no tiene observaciones. 
 
El MGR. Alexander Arguedas V expresó que está de acuerdo con el informe. 


 


La Licda. Ingrid Moya A. manifestó que igual que los compañeros de acuerdo con el informe.  
 


El Lic. Freddy Chacón A señaló que de igual manera. Solamente tiene una consulta. En el de riesgo de 
concentración se habla de que en los mercados nacionales e internacionales se están buscando opciones para 
la colocación de dineros, de inversiones por parte del Fondo. Le gustaría saber, ya que no ha participado en 
otras sesiones, enterarse brevemente cuales son los factores que se han valorado para definir una tasa de 
interés para las agrupaciones dentro del Poder Judicial, del conglomerado judicial que están solicitando tener 
acceso a estos dineros y que eventualmente no se ha podido colocar porque las tasas que se están definiendo 
como Fondo no son competitivas con el mercado financiero nacional. 
 
El MSc. Ronald Chaves M. indicó que le parece muy relevante que don José o don Rodolfo le preparen un 
paquete de información a don Freddy quien se está incorporando el día de hoy al Comité de Riesgos. 
Principalmente con el Reglamento de Crédito que recientemente se aprobó por la JUNAFO y es donde está 
contestada esa pregunta en cuanto a tasas de interés. Le aclara a don Freddy que como Comité de Crédito en 
su momento se recomendó como referencia la TBP más un porcentaje, y la Junta aprobó otro sistema basado 
en las curvas de rendimientos. Los muchachos le podrían compartir la matriz comparativa que se propuso en la 
sesión del Comité de Riesgos. 
 
Con base en eso en la sesión extraordinaria del mes de junio 2021, se discutió el caso de la Asociación 
Solidarista de Empleados Judiciales (ASOSEJUD). Destaca que se agregó una tabla de tasas de interés de 
acuerdo con el plazo. Se le podría compartir esta información a don Freddy, la analice y realice las consultas 
necesarias. 
 
El Lic. Freddy Chacón A señaló que muchas gracias, muy amables. 
 
El MBA. Rodolfo Román T. manifestó que se le estaría trasladando la información a don Freddy. Cualquier 
consulta adicional se está en la mayor disposición. 
 







 


 


Una vez conocido, analizado y discutido el Informe Mensual de Indicadores de Riesgos Financieros del Fondo 
de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, correspondiente a junio de 2021, presentado por el Gestor de 
Riesgos, los miembros del Comité de Riesgos concluyen que:  
 


1. En virtud de los resultados y consideraciones expuestas, el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del 
Poder Judicial cumple con el perfil de riesgo y los límites establecidos para los distintos tipos de riesgo, 
por lo que se considera que se da un control apropiado sobre los potenciales efectos negativos que se 
podrían producir en la marcha del Fondo.   


2. Que no se dan inobservancias en cuanto a la normativa de riesgos a que está sujeto el Fondo . 
3. Conocido el informe sobre cumplimiento del régimen de inversión, se colige que efectivamente se 


cumplió con el régimen de inversión aplicable y se cumplió con la aplicación de la política de riesgos 
establecida para el Fondo. 


 


Por lo que se ACUERDA, por unanimidad: 
 


1. Dar por recibido, conocido y aprobado el Informe Mensual de Indicadores de Riesgos Financieros del 
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, con datos al mes de junio de 2021, elaborado 
por el Proceso de Riesgos. 


2. Avalar las recomendaciones incluidas en dicho informe. 
3. Remitir el mencionado Informe para conocimiento de los miembros de la Junta Administradora del 


FJPPJ, del Comité de Inversiones y de la Unidad de Gestión de Portafolios.  
 
Acuerdo firme. 


Se aprueba por Unanimidad [x] 


Se aprueba con disidencia [] 
No se aprueba [] 


 


Tema. Análisis del Emisor Instituto Costarricense de Electricidad. 
 
El MBA. Rodolfo Román Taylor. presentó que el siguiente punto de la agenda es el análisis del Emisor 


Instituto Costarricense de Electricidad (ICE). La Unidad de Riesgos analizó el ICE para valorar desde el punto 


de riesgos si puede continuar siendo sujeto de inversión para el FJPPJ. 


 


El Grupo ICE está integrado por cuatro empresas que ofrecen soluciones en electricidad y telecomunicaciones. 


Hoy el ICE y la CNFL suplen aproximadamente el 78% de la electricidad del país. Destaca que, tiene 13 


emisiones de deuda disponibles en el mercado bursátil nacional con vencimiento en el corto, mediano y plazo 


en colones y en dólares.  


 


Actualmente se tienen inversiones con el ICE en colones y en dólares por ¢25.060.370.100,00 ya colonizado 


con vencimiento en los años 2021, 2022, 2024 y 2027. Esta inversión representa el 3,79% del total de la 


cartera de inversiones. Por otra parte, la posición del portafolio de inversiones colocado en el sector público 


(ICE, Gobierno, Banco Popular y de Desarrollo Comunal, Banco Nacional de Costa Rica y Banco de Costa 


Rica) representa el 79,46% del portafolio de inversiones. 


 


La calificación de riesgos otorgada por Fitch Ratings es de AA+. Las calificaciones de ICE reflejan el fuerte 


vínculo con el soberano de Costa Rica, ya que ICE es una entidad autónoma propiedad del Estado 


costarricense. El ICE es un activo estratégico para el país. Las calificaciones también reflejan el portafolio 


diversificado de activos de la compañía y una participación de mercado sólida en el negocio de 


telecomunicaciones. 


 







 


 


Es importante mencionar que, se analizaron los estados financieros, el total de activos, pasivos y patrimonio. 


Destaca que al 31 de diciembre de 2020 se tiene una razón de deuda del 60%. Resaltan bonos y préstamos 


por pagar. De hecho, parte de la estrategia de la entidad al corto plazo es renegociar deuda con los 


inversionistas como el FJPPJ. 


 


A continuación, se presenta el perfil de vencimientos de deuda bonificada proyectada del ICE. 


 
Gráfico N°2. 


Perfil de vencimientos de deuda bonificada proyectada del ICE.  
Datos en millones de dólares. 


 
 


Para el año 2021, el ICE tiene un vencimiento aproximado de 638 millones de dólares. En una presentación por 


parte doña Hazel Zepeda Gerente General del ICE, se indicaba que se tenía una reserva por 430 millones de 


dólares. También tienen vencimientos en los años 2022, 2023 hasta el 2043. 


 


Por otro lado, se analizó el estado de resultados. El ICE reflejó, a diciembre de 2020, un déficit de ¢98,360,00 


millones. Destaca una caída en las actividades ordinarias del 5,46%; sin embargo, exhibe un excedente bruto 


positivo y un excedente de operación por ¢262,988,00 millones. Es el mayor excedente de operación desde el 


2015. Por otro lado, se refleja altas pérdidas por fluctuaciones cambiarias, las cuales sin duda impactaron los 


resultados del ICE. Ahora bien, de acuerdo con lo indicado por doña Hazel Cepeda, la Estrategia 4.0 busca una 


estabilización y sostenibilidad financiera. 


 


El MSc. Ronald Chaves M. manifestó que, no sabe si más adelante se va a tocar el tema, pero es importante 


conocer que el ICE está en un proceso de restructuración interna bastante importante y que le ha venido dando 


buenos resultados. Entre esos se está en un proceso importante de salida de funcionarios, se están haciendo 


programas para mejorar la eficiencia de los servicios, entre otros. En lo personal los conoce y son bastante 


positivos.  


 


El MBA. Rodolfo Román Taylor. indicó que esta estrategia se denomina 4.0 y efectivamente considera los 


puntos que menciona don Ronald.  


 


El MBA. José Andrés Lizano V. señaló que aparte de lo que se está haciendo dentro de la institución, el 


enfoque es en la parte de la deuda. Se esta tratando de pasar esa deuda que ellos poseen de dólares a 


colones, y con eso librarse de esas fluctuaciones cambiarias que le ha afectado en el último tiempo. Con este 


plan de cambio y una restructuración de la deuda hace que se proyecte a futuro una mejora en sus utilidades. 


Además, como emisor tiene un respaldo estatal que se valora a nivel de mercado. Es un emisor fuerte, tiene 







 


 


una alta capacidad de pago. Para efectos internacionales se ve una disminución en la calificación de riesgos 


producto de que estos emisores se ajustan a la situación de riesgo país por la cual se ve afectado. 


 


El MBA. Rodolfo Román Taylor. señaló que la estrategia innovadora del ICE tiene 5 ejes importantes. 


Primero busca una estabilización y sostenibilidad financiera, segundo una eficiencia operativa, tercero una 


modernización y trasformación digital, cuarto una evolución de los negocios y quinto una mayor efectividad del 


talento humano y finalmente una equidad y sostenibilidad para restructurar el ICE.  


 


Por otro lado, se presenta el resultado del modelo de para la Selección Calificación de Emisores Locales. Se 


analizó el monto invertido en relación con el patrimonio, con la captación, la calificación de riesgos y además se 


tiene una evaluación de la Unidad de Riesgos. Considerando cada una de las variables del modelo, el ICE 


obtiene una calificación general de 87,25% en colones y dólares. Según la escala de calificación del emisor es 


aceptable, es sujeto de inversión. Además, de acuerdo con su calificación, le corresponde una prima por riesgo 


del 0,03%. 


 
Imagen N° 7. 


Resultado del Modelo de Selección Calificación de Emisores Locales  


Al cierre de junio de 2021. 


 
 


En conclusión,  


 


a) Los estados financieros del ICE muestran un comportamiento estable en activos, pasivos y patrimonio. 


 


b) Se verificó el cumplimiento del régimen de inversión aplicable, de acuerdo con los límites prudenciales 


y normativos del Reglamento de Gestión de Activos de la SUPEN. 


 


c) Los estados financieros del ICE exhiben utilidades negativas para el año 2020 principalmente por altas 


pérdidas por fluctuaciones cambiarias. No obstante, se está buscando una estabilización y sostenibilidad 


financiera. 


 


d) Las razones e indicadores financieros del ICE evidencian una deuda alrededor del 60%. Parte de la 


estrategia de la entidad al corto plazo es renegociar deuda con los inversionistas. 


 


e) Fitch afirmó la calificación de largo plazo en escala nacional en ‘AA+(cri)’, Perspectiva Estable. Hay una 


expectativa de muy bajo riesgo de incumplimiento en relación con otros emisores u obligaciones en Costa Rica. 


 







 


 


Finalmente, con base en la información anterior, la Unidad de Riesgos razona que el emisor ICE, no presenta 


impedimentos para continuar siendo una opción de inversión para el FJPPJ, esto de acuerdo con el resultado 


de sus indicadores financieros, su calificación de Riesgos y la calificación general (87,25%) en colones y en 


dólares obtenida aplicando el modelo para la Selección Calificación de Emisores Locales. Además, de acuerdo 


con el análisis realizado se recomienda solicitar una prima por riesgo del 0,03%. 


 


De acuerdo con el análisis realizado les consulta a los presentes si tienen alguna observación. O bien se 


estaría dando por recibido y aprobado el análisis del emisor ICE. 


 


El Lic. Freddy Chacón A indicó que lo ve bien considerando las observaciones que hizo el asesor, y el 
conocimiento que tiene de la institución como tal. Le parece muy aceptable lo que está proponiendo la Unidad 
de Riesgos. 
 
El MSc. Ronald Chaves M. manifestó que está totalmente de acuerdo. Le parece detallado y bueno el análisis 


financiero. Dicho sea de paso, es un aporte importante que quiere reconocer a la Unidad de Riesgos. No solo 


dan los insumos del modelo para la selección de emisores locales sino también lo acompañan con un análisis 


financiero que le parece eso excelente. No tendría ninguna objeción de seguir manteniendo al ICE como sujeto 


de inversión.   


 
El Lic. Parris Quesada M. señaló que de su parte es aceptable mantener al ICE como sujeto de inversión. 
Está de acuerdo con la propuesta. 
 
La Licda. Ingrid Moya A. manifestó que está de acuerdo. Muy completo el análisis que se hizo por parte de los 
compañeros de la Unidad de Riesgos.  
 
El MGR. Alexander Arguedas V expresó que de su parte igual. Agrega que quién no ha sido golpeado por el 


tipo de cambio. El ICE se ha visto afectado como ha fluctuado el tipo de cambio, pero está de acuerdo con la 


propuesta y que siga como una opción de inversión.  


 


El MSc. Ronald Chaves M. manifestó que en cuento al tipo de cambio al ICE le pasa muy parecido a lo de los 


bancos privados. El ICE tiene una cartera pasiva muy grande en moneda extranjera entonces los movimientos 


del tipo de cambio le afectan mucho o le favorecen. Como la tendencia en los últimos meses ha sido hacia el 


alza definitivamente golpea a cualquiera que esté endeudado en moneda extranjera, pero es de esperar que 


esto siga estabilizado y que por lo menos no se tenga un gran impacto. 


 


Por lo que se ACUERDA, por unanimidad: 
 


1. Dar por recibido, conocido y aprobado el análisis del emisor ICE. 
2. Con base en la información obtenida y los modelos utilizados por la Unidad de Riesgos, el emisor ICE 


no presenta impedimentos para continuar siendo una opción de inversión para el FJPPJ, esto de 
acuerdo con el resultado de sus indicadores financieros, su calificación de Riesgos y la calificación 
general (87,25%) en colones y en dólares obtenida aplicando el modelo para la Selección Calificación 
de Emisores Locales. Además, de acuerdo con el análisis realizado se recomienda solicitar una prima 
por riesgo del 0,03%. 


3. Remitir el Informe a los miembros de la Junta Administradora del FJPPJ, del Comité de Inversiones y 
de la Unidad de Gestión de Portafolios. 


 
Acuerdo firme. 


Se aprueba por Unanimidad [x] 
Se aprueba con disidencia [] 


No se aprueba [] 







 


 


Tema. Propuesta de canje del ICE. 
 
El MBA. Rodolfo Román Taylor. expuso que para el siguiente punto de la agenda se tiene una propuesta de 


canje del ICE. Destaca que, la Unidad de Gestión de Portafolios recibió una propuesta del ICE para realizar un 


canje de valores para las series que vencen este año. A continuación, se detallan los vencimientos de las 


inversiones del ICE. En color anaranjado se señalan los vencimientos del año 2021. 


 
Tabla N°07. Vencimientos del ICE. Portafolio FJPPJ. 


Código ISIN Fecha vencimiento  Valor facial Valor de Mercado 


CRICE00B0036 2021-09-30 16 102 000 000,00 16 107 853 882,10 


CRICE00B0051 2021-11-17 6 239 875 500,00 6 364 514 641,95 


CRICE00B0077 2022-06-24 661 166 550,00 684 157 446,50 


CRICE00B0044 2024-11-06 1 328 000 000,00 1 335 487 614,28 


CRICE00B0200 2027-09-07 729 328 050,00 781 070 454,61 


Total general  ₡25 060 370 100,00 ₡25 273 084 039,44 


 


De ahí que, se quiere conocer el criterio de la Unidad de Riesgos y del Comité de Riesgos para ver si es 


factible. Es importante mencionar que, estarían venciendo ₵22.341.875.500,00. Por otro lado, para el canje se 


tienen opciones como las que se muestran en la siguiente tabla con vencimiento al 2023, 2025, y 2030. 


 
Imagen N° 8. 


Posibles opciones de canje series del ICE.  


 
 


El MSc. Ronald Chaves M. consultó que si eso es lo que están ofreciendo. 


 


El MBA. Rodolfo Román Taylor. indicó que es lo que está ofreciendo inicialmente, pero si eventualmente las 


series no satisfacen las necesidades del Fondo se podría hacer un planteamiento adicional para inscribir 


series nuevas o modificar las características de las últimas dos que están inscritas  


 


El MSc. Ronald Chaves M. consultó que si hay alguna ganancia de capital. 


 


El MPM. Oslean Mora V., señaló que sí hay una ganancia a la hora de vender los instrumentos que se tienen 


en colones. Lo único es que si se observa estas dos últimas emisiones (Serie G3 y Serie G4) aunque se 


encuentren inscritas no han sido ofertadas entonces no hay una tasa de referencia. Ahora bien, la opción de 3 


y 5 años nos mete en una disyuntiva en lo que se ha venido conversando en sesiones anteriores. Acerca de la 


necesidad de que los recursos del Fondo se ubiquen en un mediano o largo plazo pensando en obtener un 


mejor rédito y también de acuerdo con el perfil de duda que se ha definido como el más adecuado. Es un 


fondo de pensiones con un nivel de duración promedio muy bajo para ser un fondo de largo plazo. 







 


 


Ahorita el acercamiento que se tiene con el ICE es que están disponibles en hacer un traje a la medida si a 


bien los estiman. Esta apertura de esa naturaleza es importante con un emisor de este calibre no deja de ser 


atractivo para los intereses del Fondo.  


 


El MGR. Alexander Arguedas V consultó a don Oslean que si se tiene a mano el rendimiento de lo que va a 


vencer. 


 


El MPM. Oslean Mora V., señaló que no lo tiene a mano, pero se puede conseguir. Como son emisiones 


viejas es muy probable que sean tasas de interés nominales más altas.  


 


El MGR. Alexander Arguedas V agregó que la emisión (G3) no suena nada atractiva.  


 


El MSc. Ronald Chaves M. manifestó que la TBP es muy baja. Se estaría hablando como de un 5,25%.  


 


El MPM. Oslean Mora V., señaló que casi mejor se queda con el rendimiento en la cuenta corriente (5,10%).   


 


El MSc. Ronald Chaves M. indicó que por el contrario la tasa del G4 si está muy atractiva. 


 


El MPM. Oslean Mora V., señaló que sí, pero en ese caso se tendría que dolarizar recursos para poder 


invertir en ese nivel. El 7,87% a 10 años está atractivo, pero recordemos que en el pasado el Ministerio de 


Hacienda había salido a captar a 10 años al 10,50% en dólares, entonces la referencia que anda circundado 


hace que ese punto de nodo de la curva si suba significativamente. Otro aspecto que hay que tomar en cuenta 


es que esa tasa de interés es bruta.  


 


El MGR. Alexander Arguedas V expresó que la emisión (G2) vence en el 2025, dentro de lo que se observa 


no se ve tan mal el rendimiento de esa segunda.  


 


El MBA. José Andrés Lizano V. señaló que hay que considerar que se tiene un vencimiento importante, es 


un mercado con muy pocos emisores y también de que la tendencia de los rendimientos ha ido a la baja. 


Tener al ICE como opción es importante, igual cuando se tenga habilitado los mercados internacionales.  


 


El MBA. Rodolfo Román Taylor. indicó que agregando a lo que indicó don José Andrés se analizó: 


 


1. Desde la perspectiva de la Unidad de Riesgos el Emisor ICE es aceptable, es sujeto de inversión. 


2. Las inversiones en el Emisor ICE representan menos del 4% de la cartera de inversiones. Permite una 


diversificación por emisor en el mercado local. 


3. Actualmente no es conveniente limitar la colocación en el ICE dada la poca colocación por parte de los 


emisores en el mercado local. 


4. El canje propuesto no implicaría un deterioro en los riesgos de mercado y cambiario. 


5. No hay mayor incidencia en cuanto al riesgo de concentración. 


6. La reinversión en el ICE no representa un aumento significativo en el sector público ya que se está 


pensando en el mismo emisor. 


7. El ICE es una entidad de importancia estratégica para el país, claro está que las implicaciones 


sociopolíticas y financieras del Gobierno afectan a la entidad. 


8. El ICE posee una posición sólida de participación de mercado en el negocio de telecomunicaciones. 


9. Se estaría generando un aumento en la duración, a mayores plazos, mayores riesgos. 







 


 


10. La entidad está un proceso de restructuración, el canje podría significar un alivio para la liquidez del 


ICE en los próximos dos años. 


11. Se mantiene la calidad de los instrumentos. 


12. Se debe de considerar el canje siempre y cuando no genere pérdidas. 


 


El MSc. Ronald Chaves M. señaló que, desde el punto de vista de riesgos, esos son los puntos apropiados. 


Propiamente la decisión de inversión no le corresponde a este Comité de Riesgos sino al Comité de 


Inversiones. Agrega que él le daría énfasis a este último punto. Que todo estaría bien siempre y cuando no 


signifique una pérdida de capital. 


 


El MGR. Alexander Arguedas V indicó que le parece que dentro del análisis no está no recomendar dolarizar 


la inversión. 


 


El MBA. Rodolfo Román Taylor. manifestó que no está, pero se puede incluir o valorar.  


 


El MSc. Ronald Chaves M. señaló que no está tan convencido de eso porque siempre ha manifestado la idea 


de que entre más dólares se tengan es mejor. Los dólares siempre son una moneda fuerte y si a eso le 


agregamos un buen rendimiento que mejor inversión que eso. La valoración por diferencial cambiario lo 


tendría que valorar inversiones. La buchaca en dólares siempre va a ser un respaldo adicional. Se protege de 


la inflación local, de los problemas internos. Él es de la posición que entre más dólares más vale la pena. Para 


el Fondo es recomendable tener una base más sólida en una moneda más fuerte que el colón. Su opinión es 


que no condicionaría esa situación. Para el Comité de Riesgos lo importante es que no se tengan pérdidas de 


capital. 


 


El MGR. Alexander Arguedas V señaló que en el punto 12 se indica solo pérdidas. 


 


El MSc. Ronald Chaves M. agregó que le añadiría pérdidas de capital. 


 


El MGR. Alexander Arguedas V manifestó que está acuerdo porque podría interpretarse como pérdidas 


contables. 


 


El MSc. Ronald Chaves M. señaló que son perdidas de capital y también agregarle (pérdidas de valoración), 


ya que podría tratarse de pérdidas contables que se realicen o que no se realicen.  


 


El MGR. Alexander Arguedas V le indicó a Rodolfo que se haga esa aclaración en el punto 12. 


 


El MBA. Rodolfo Román Taylor. manifestó que está de acuerdo con el ajuste. 


 


12. Se debe de considerar el canje siempre y cuando no genere pérdidas de capital (pérdidas de 


valoración). 


 


El MSc. Ronald Chaves M. expresó que propiamente cuál es la mejor opción es una decisión que no 


corresponde desde el punto de vista de riesgos. Le parece que está bien con estas consideraciones. 


 


El MBA. Rodolfo Román Taylor. manifestó que de acuerdo. La propuesta de acuerdo estaría quedando en 


los siguientes términos. 







 


 


 


Con base en la información obtenida, los miembros del Comité de Riesgos aprueban un eventual canje con el 


ICE siempre y cuando la negociación no genere pérdidas de capital (pérdidas de valoración). En general, 


representa más ventajas que desventajas para el FJPPJ.  


 


El MSc. Ronald Chaves M. señaló que está de acuerdo con esa aclaración. 


 


La Licda. Ingrid Moya A. manifestó que está de acuerdo con las observaciones realizadas. 
 


El MGR. Alexander Arguedas V expresó que está de acuerdo y con la modificación del punto 12. 


 


El Lic. Parris Quesada M. señaló que está de acuerdo con este debate que se hizo, con estas modificaciones 
y no incursionar en el tema del Comité de Inversiones. Este canje podría ser factible para este Fondo. 
 


El Lic. Freddy Chacón A indicó estar de acuerdo. 
 
Por lo que se ACUERDA, por unanimidad: 
 


1. Con base en la información obtenida, los miembros del Comité de Riesgos aprueban un eventual 


canje con el ICE siempre y cuando la negociación no genere pérdidas de capital (pérdidas de 


valoración). En general, representa más ventajas que desventajas para el FJPPJ.  
 


Acuerdo firme. 
Se aprueba por Unanimidad [x] 


Se aprueba con disidencia [] 
No se aprueba [] 


 
Tema. Análisis de Instrumentos internacionales 
 
El MBA. Rodolfo Román T. señaló que el penúltimo tema de la agenda es el análisis de instrumentos 


financieros internacionales. Es importante mencionar que, para los mercados internacionales se estableció una 


hoja de ruta. Primero la etapa 1 se denominó Políticas, Estrategia y Operativa, la Etapa II Alineamiento ya 


concluida en un 100%, la Etapa III Ejecución, y específicamente dentro de esta etapa a la Unidad de Riesgos le 


corresponde realizar un análisis de cada uno de los instrumentos que la Unidad de Gestión de Portafolios 


solicite. De hecho, esta Unidad trasladó alrededor de 12 instrumentos a los cuales se quiere se le haga el 


análisis para cuando la JUNAFO de el banderazo de salida y poder invertir en los mercados internacionales.  


 


Para esta sesión, se traen dos Exchange Traded Funds (ETF) ETF lnvesco QQQ Trust Series 1 y ETF SPY US 


Equity. Un ETF es un conjunto de activos que cotiza en la bolsa de valores. Estos instrumentos hoy están 


aprobados dentro de las políticas de riesgos en mercados internacionales.  


 


Usualmente, estos instrumentos permiten una mayor diversificación, tienen retornos consistentes, aumentan la 


calidad crediticia, dan transparencia y oportunidad de acceso a mercados internacionales, controlan el riesgo y 


hay una simplicidad en su operación.  


 


Como se mencionó anteriormente, se van a presentar los ETF lnvesco QQQ Trust Series 1 y el ETF SPY US 


Equity. A continuación, se presenta el perfil de los ETF. 


 


 







 


 


Imagen N°9. 
Perfil de los ETF. 


  
 
Ahora bien, para conocer sobre el ETF QQQ se estudió su conformación para ver cómo está diversificado. A 
continuación, se detalla la composición del Fondo por sector, país y las 10 principales empresas que lo 
conforman. 


Imagen N°10. 


Composición del Fondo por Sector, país y las 10 principales empresas. 
ETF QQQ 


 


Este ETF está compuesto por 103 holdings. Los sectores de mayor concentración son el sector tecnológico 
(47,87%), de comunicación (20,03%) y productos de consumo no básico (17,27%). Por otro lado, el 96,19% de 
las empresas son de los Estados Unidos, mercado conocido y profundo. Destaca que, dentro del ETF el 
10,84% son acciones de Apple, el 9,74% de Microsoft Corporation y otras empresas conocidas a nivel mundial. 
 
Por otro lado, en el informe, se incluyen indicadores del ETF. A continuación, se exhiben algunos de estos 
indicadores. 


 


 
 


 
 


 
 


 
 


 
 


 


 
 







 


 


 
Imagen N°11. 


Indicadores del ETF QQQ. 


 
 
En el gráfico superior izquierdo se muestra el crecimiento que ha tenido en activos. También, se exhiben los 
rendimientos del instrumento y del benckmark. Seguidamente se expone el comportamiento del precio de la 
participación y el volumen transado, lo cual nos indica que este ETF tiene una alta liquidez. Finalmente, como 
indicador de riesgo (volatilidad) se refleja la desviación estándar a la cual es importante darle seguimiento. 
Destaca que, dentro del informe se tienen más indicadores. 
 


 
Imagen N°12. 


Composición del Fondo por Sector, país y las 10 principales empresas. 
SPY US 


 
En relación con el ETF SPY. Los sectores de mayor concentración son el sector tecnológico (27,68%) y de 
salud (13,09%). Por otro lado, el 97,15% de las empresas son de los Estados Unidos. También se visualiza una 
concentración en holdings como Apple, Microsoft Corporation, Amazon, Facebook, Alphabet Inc. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 







 


 


Por otro lado, en el informe, se incluyen indicadores del ETF. A continuación, se exhiben algunos de estos 
indicadores. 
 


Imagen N°13. 


Indicadores del ETF SPY US. 


 
En el gráfico superior izquierdo se muestra el crecimiento que ha tenido en activos. Supera los 372 billones de 
dólares. De igual manera se reflejan buenos rendimientos a diferentes plazos. También, se analizó el precio de 
la acción y el volumen transado. Es un instrumento altamente transado y se analizó la desviación estándar, a la 
cual es importante darle seguimiento y se considera dentro del modelo para la selección de fondos 
internacionales por el que se está apostando. 
 


Por otro lado, se tiene un modelo de para la Selección de Fondos Internacionales, el cual ya fue aprobado y 


permite conocer si es factible invertir en un instrumento, si es sujeto de inversión. A continuación, se presenta 


los resultados del modelo para estos dos ETF.  


 
Imagen N° 14. 


Resultado del Modelo de Selección Fondos Internacionales. 


 


Rating: ★★★★
Manager :


ISIN:


PARTICIPACION 


MAXIMA DEL 


"FONDO X" EN EL 


FONDO EVALUADO


0,50% $1 860 750 000,00 


Matriz de 


Seguimiento
Resultados


Nota 


Obtenida


Nota 


Módulo
Calificación General


Calificación 


Riesgos
$372 150,00 94% 23,48%


RENTABILIDAD 


YTD  
14,42% 100% 25,00%


RENTABILIDAD 


ANUAL
34,08% 100% 25,00%


VOLATILIDAD 15,54% 50% 12,50%


Participación Máxima del 


"Fondo X" en el Fondo 


Evaluado


85,98%


Nombre del fondo: Spy US Equity


SSGA


US78462F1030


Total del Activo (M): $372 150,00 


 
 
En la tabla de la izquierda se observan los resultados del ETF QQQ, el cual obtuvo una calificación del 85,90% 
y en el da la tabla de la derecha los resultados del ETF SPY US, el cual obtuvo una calificación del 85,98%. De 
hecho, ambos instrumentos son sujetos de inversión. Es importante mencionar que, se consideró una 
calificación de riesgos en donde se consideraron variables como si tiene o no un benckmark, la calidad y la 
experiencia del intermediario, el tipo de fondo, la zona geográfica, la diversificación por sector, el activo total, el 







 


 


volumen transado, la rentabilidad y la coyuntura económica. También se consideraron variables como la 
rentabilidad YTD, la rentabilidad anual y la volatilidad. Destaca que son Fondos muy grandes. 
 
El MSc. Ronald Chaves M. comentó que no sabe si todos tienen claro que es un ETF. Un ETF es un fondo 


índice que se cotiza en bolsa y que replica un índice. En general estos instrumentos tienen la gran ventaja de 


que al ser una canasta de valores se puede comprar y vender a través de la bolsa en cualquier momento . 


También en cualquier instante se tiene información sobre precios de manera que uno puede salir y entrar 


fácilmente, incluso dentro del mismo día. Además, tiene la ventaja de que se negocia fácilmente y sin ningún 


costo adicional. Estos son los más baratos y es como si se estuviera invirtiendo en acciones en forma 


indirecta. Las ventajas son muchas. 


 


Ahora sobre estos dos ETF en particular se queda muy impresionado. Los conoce bien, el tener 4 o 5 estrellas 


no es cualquiera. Son las mejores calificaciones. En su opinión son dos excelentes opciones, ojalá se pudiera 


invertir antes posible. 


 


El MBA. José Andrés Lizano V. señaló que aparte del análisis que se está presentando, es importante ver el 


informe que se les trasladó a los miembros del Comité de Riesgos. Le parece un informe muy completo, que 


posee la descripción del ETF, la distribución geográfica, los mayores holdings, los riesgos. Es rico para 


realizar análisis. Como lo mencionó Rodolfo y don Ronald estos ETF tuvieron un análisis profundo en el cual 


se analizan todos los factores de riesgo, su capitalización, su volatilidad, el comportamiento de sus 


participaciones y rendimientos los cuales son bastante altos y en dólares. Si se hace esa paridad en la parte 


de tasas de interés a la hora de colonizarlos se ve que se tiene un rendimiento importante. También estos 


instrumentos dan diversificación y seguridad.  


 


El MGR. Alexander Arguedas V expresó que para información acaba de compartir más características de 


estos dos instrumentos. Links https://www.etf.com/SPY#overview y 


https://www.etf.com/QQQ?__cf_chl_jschl_tk__=pmd_a0877951881ed46a8abcba2e47f8f6e1750d7ccb-1626992234-0-


gqNtZGzNAg2jcnBszQh6#overview  


 


Aquí está lo que la Unidad de Riesgos está diciendo. La composición de las compañías y otras variables 


gráficamente.  


 


El MSc. Ronald Chaves M. señaló que vale la pena que esa información que don Alex aportó quede como 
parte del acta. Le parece importante. También, se pueden identificar ventajas de un ETF con respecto a otro a 
pesar de que se ven excelentes. La volatilidad del SPY es menor y ofrece mejores rendimientos que el QQQ. 
Pero aun así el ETF QQQ con casi un 9% de rendimiento con esas garantías es muy aceptable.  
 
Por otra parte, revisó los informes le parecieron muy buenos.  
 
El MBA. Rodolfo Román T. señaló que, para finalizar este tema, las conclusiones generales fueron: 
 


1. Amplía el abanico de posibilidades de inversión dadas las limitaciones estructurales del mercado 
financiero nacional. Se adapta a las necesidades de diversificación. 


2. Los ETF poseen acciones en las principales compañías de Estados Unidos y exhiben un valor de 
mercado importante. 


3. Los indicadores del ETF de referencia, de desempeño histórico y de riesgo son razonables; sin 
embargo, requieren un seguimiento constante. 


4. Son instrumentos que exhibe un volumen notable de negociación. 



https://www.etf.com/SPY#overview

https://www.etf.com/QQQ?__cf_chl_jschl_tk__=pmd_a0877951881ed46a8abcba2e47f8f6e1750d7ccb-1626992234-0-gqNtZGzNAg2jcnBszQh6#overview

https://www.etf.com/QQQ?__cf_chl_jschl_tk__=pmd_a0877951881ed46a8abcba2e47f8f6e1750d7ccb-1626992234-0-gqNtZGzNAg2jcnBszQh6#overview





 


 


5. Poseen un “benchmark” o referencia, el cual permite hacer comparaciones y darle seguimiento al 
instrumento. 


6. Los instrumentos cuentan con una alta calidad y experiencia del administrador. 
7. Se debe de considerar el monto máximo aprobado de inversión en los mercados internacionales y la 


política para la asignación global de activos. 
8. Los Exchange Traded Funds son instrumentos de renta variable autorizados de acuerdo con la Política 


de Riesgos en Inversiones Internacionales Vigente. Destaca un nivel de apetito del 50% o menos en 
este tipo de instrumentos en la cartera destinada a inversiones internacionales. 


 
El MSc. Ronald Chaves M. indicó que es importante agregar que los dos ETF poseen las calificaciones 
crediticias más altas dentro de los que son ETF. Solo se les da a fondos muy buenos. 
 
El MBA. Rodolfo Román T. señaló que está acuerdo con la observación. Como recomendación se tiene: 
 


a) Con base en la información anterior, la Unidad de Riesgos razona que ETF lnvesco QQQ Trust Series 
y el ETF SPY US, no presentan impedimentos para ser opciones de inversión para el Fondo de 
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, esto de acuerdo con el resultado de sus indicadores de 
riesgos, su rentabilidad, volatilidad y asignación de activos. 


b) Se sugiere una participación máxima que se adapte al monto aprobado de inversión en los mercados 
internacionales y a la política para la asignación global de activos. 


 
Es importante mencionar que, se consideró el punto b porque son fondos muy grandes.  
 
Si los miembros del Comité de Riesgos lo consideran la propuesta sería: 
 


1. Dar por conocido y aprobado el análisis de los ETF lnvesco QQQ Trust Series y el ETF SPY US 
realizado por la Unidad de Riesgos.  


2. Remitir los informes a los miembros de la Junta Administradora del FJPPJ, del Comité de Inversiones y 
la Unidad de Gestión de Portafolios.  


 
El Lic. Parris Quesada M. manifestó que según lo analizado y visto por medios electrónicos en internet están 
muy bien cotizados estos dos ETF. Considera que bajo las limitaciones que se tienen en el mercado nacional 
se podría incursionar en este tipo de línea. Es apropiado recomendarlo.  
 
La Licda. Ingrid Moya A. manifestó que igualmente. De acuerdo con los análisis realizados por la Unidad de 
Riesgos y la explicación de don Ronald es recomendable tenerlos por conocidos y aprobados para ser 
considerados.  
 


El MGR. Alexander Arguedas V expresó que está de acuerdo. 


 
El Lic. Freddy Chacón A señaló que estaba tratando de reflexionar sobre el tema porque se ve confrontado. 
Sabe que somos varios y va a existir mayoría, pero en este tema quiere salvar su voto con todo respeto porque 
considera que primero se debería realizar un análisis del mercado nacional y sus opciones donde el riesgo sea 
menor y se pueda apoyar al colectivo judicial. Su voto es negativo y lo razona de esa forma. 
 
El MSc. Ronald Chaves M. señaló que le parece válida la posición de don Freddy. Es importante mencionar 
que, todos esos esos análisis se han hecho, vale la pena remitir a don Freddy lo relacionado a mercados 
internacionales. Todo esto se ha tratado extensamente. Ahí están los argumentos por los cuales se está 
impulsando una salida a mercados internacionales con un porcentaje bajo. Es importante que, conozca los 
documentos de la etapa 1 y 2 que han llevado más de 1 año.  
 
El Lic. Freddy Chacón A señaló que muchas gracias. 
 







 


 


El MBA. José Andrés Lizano V. señaló que le va a trasladar la información para que la pueda conocer y 
analizar.  
 


Por lo que se ACUERDA, por mayoría: 
 


 
1. Dar por conocido y aprobado el análisis de los ETF lnvesco QQQ Trust Series y el ETF SPY US 


realizado por la Unidad de Riesgos.  
2. Con base en la información anterior, se recomiendan a los ETF lnvesco QQQ Trust Series y el ETF 


SPY US, como opciones de inversión para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, 
esto de acuerdo con el resultado de sus indicadores de riesgos, su rentabilidad, volatilidad y asignación 
de activos. 


3. Remitir los informes a los miembros de la Junta Administradora del FJPPJ, del Comité de Inversiones y 
la Unidad de Gestión de Portafolios.  


 
Acuerdo firme. 


Se aprueba por Unanimidad [] 
Se aprueba con disidencia [X]  


      No se aprueba [] 


 
Tema. Indicador de Morosidad del Banco Nacional de Costa Rica (BNCR) y el Banco de Costa Rica (BCR) 
 
El MBA. Rodolfo Román T. señaló que, como último tema de la agenda de seguimiento es el indicador de 


Morosidad del BNCR y el BCR. La Unidad de Riesgos le da un seguimiento al indicador. A continuación, se 


presentan los resultados del indicador. 


Gráfico N°3. 
Perfil de vencimientos de deuda bonificada proyectada del ICE. 


Datos en millones de dólares. 


 
 


Es importante que, que durante los meses de abril y mayo 2021 el BNCR exhibió un incremento. De hecho, 


sobrepaso los límites establecidos por SUGEF. Este caso, corresponde a la necesidad de otorgar prórrogas y 


readecuaciones para aliviar la condición financieras de los deudores, producto de los efectos de la pandemia; 


sin embargo, se observa como ya en último mes se observa diminución en el indicador. Según la normativa 


debe de estar por debajo del 4%, ya se está estabilizando. Caso contrario el BCR que ha estado por debajo del 


límite establecido. 


El MBA. José Andrés Lizano V. agregó que la situación del Covid-19 obligó a las instituciones financieras ha 


realizar diferentes acuerdos o prorrogas con los deudores de créditos a diferentes plazos. Y durante este 


tiempo no se afectaron los indicadores. Cuando finalicen este tipo de prórrogas o concesiones es cuando se ve 


ese aumento principalmente en el BNCR.  


 







 


 


El MSc. Ronald Chaves M. señaló que este seguimiento se había recomendado cuando se hacían las 


sesiones en forma conjunta con el Comité de Inversiones, y de forma presencial cuando existía el dato del 


anterior límite del 3%, cuando el BNCR constantemente lo estaba sobrepasando. Posteriormente, la SUGEF le 


subió al 4%; no obstante, el banco ha seguido presentando datos muy cercanos a ese nuevo límite. Ante esta 


situación, propone que este tipo de información sea proporcionada al Comité con mayor frecuencia, por lo 


menos cada tres meses. Agrega que, desde finales del año pasado, los bancos han comenzado a sentir 


algunos signos de tensión en la morosidad, producto de la finalización de las moratorias de pago a nivel 


general y que no todos los sectores de la economía han logrado recuperarse para hacer frente 


adecuadamente a sus obligaciones. En el caso del Banco Nacional, el principal cambio de tendencia se ve en 


los atrasos de 61 a 90 días, aunque en plazos mayores más bien bajo. La entidad ha manifestado que la 


verdadera preocupación es 2021, debido principalmente al alto desempleo y la poca reactivación en la 


mayoría de los sectores económicos, que han venido afectando y continúan impactando la generación de 


ingresos y, por ende, la capacidad de pago de los clientes. 


 


Al ser las 16:36 pm el MGR. Alexander Arguedas V expresó que se tenía que retirar de la sesión por motivos 


laborales. 


 


El Lic. Parris Quesada M. señaló que está de acuerdo con la propuesta del señor presidente. 
 


El Lic. Freddy Chacón A indicó estar de acuerdo. 
 
La Licda. Ingrid Moya A. manifestó estar de acuerdo. 
 


Por lo que se ACUERDA, por mayoría: 


1. Con base en la información suministrada del Banco Nacional de Costa Rica y Banco de Costa Rica, los 
miembros del Comité de Riesgos toman nota sobre el estado actual del Índice de Morosidad. Además, 
el Comité de Riesgos sugiere que se continúe con un monitoreo al menos trimestralmente del indicador 
de morosidad, o con mayor frecuencia cuando se detecte la presencia de aumentos inconvenientes, 
con el criterio de la Unidad de Riesgos. 
 


Acuerdo firme. 
Se aprueba por Unanimidad [] 
Se aprueba con disidencia [X] 
No se aprueba [] 


Documentos Adjuntos: 


Acta 92- Comité de 


Riesgos junio 2021 Sesión Ordinaria Final.pdf
  


Acta 93- Comité de 


Riesgos junio 2021 Final.pdf
  


7 Informe Mensual  


Miembro Externo Julio 2021.pdf
  


INFORME MENSUAL 


INDICADORES DE RIESGOS FINANCIEROS JUNIO 2021 FINAL.pdf
   


Análisis Emisor ICE 


Final.pdf
  


Análisis del ETF 


lnvesco QQQ Trust Series 1.pdf
  


Análisis del ETF SPY 


TRUST.pdf
   


 







 


 


FIN DE SESION: Se levanta la sesión a las 16:39 horas del 22 de julio de 2021. 
 
REGISTRO DE FIRMANTE: 


 
 
 


 
MSc. Ronald Chaves Marín 


Presidente Comité de Riesgos 


 
 
 


 
Licda. Ingrid Moya Aguilar. 


Secretaria del Comité de Riesgos 
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