ACTA  Nº 42-2021

JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL. - San José, a las ocho horas treinta minutos del dieciocho de octubre de dos mil veintiuno.
Sesión ordinaria virtual con asistencia del doctor Juan Carlos Segura Solís, el licenciado Freddy Chacón Arrieta, de las licenciadas Ingrid Moya Aguilar, Ana Lucrecia Ruiz Rojas, el licenciado Arnoldo Hernández Solano y del integrante suplente licenciado Parris Quesada Madrigal en sustitución del máster Carlos Montero Zúñiga, por vacaciones. También asiste el máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la JUNAFO.
[bookmark: _Toc85199164]ARTÍCULO I 
DOCUMENTO N° 1315-2021.
Se modifica el orden del día propuesto por la Secretaría General de la Corte, el artículo 12 pasa a ser el artículo 6, y se saca el artículo 11.
[bookmark: _Toc366755199][bookmark: _Toc85199167]ARTÍCULO II 
DOCUMENTO N° 1295-2021.
Se procede con la aprobación del Acta N° 41-2021 del 11 de octubre de 2021.
[bookmark: _Toc85199170]ARTÍCULO III 
Documento N° 1128-2021 y 1272-2021
Mediante el oficio Nº 256-PO-2021 del 6 de octubre de 2021, el máster Oslean Mora Valdez y el máster José Andrés Lizano Vargas, por su orden Director y Jefe Proceso de Operaciones de la Dirección de la Junta Administradora, remitieron el siguiente informe:
“En relación con el acuerdo tomado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en la sesión N° 38-2021 celebrada el 20 de septiembre de 2021, artículo XII, que para lo que interesa señala: 

“[…] 2) En relación con la persona jubilada Castro Rojas Giovanni, que aparece en el cuadro N° 2 como trabajador independiente deberá la Dirección de JUNAFO, hacer de conocimiento de las sumas giradas en demasía durante el periodo reportado en dicho cruce.” (subrayado no es del original).

En forma atenta se indica:

· Que esta oficina con el fin de aplicar el debido proceso previo a la elaboración del estudio de sumas giradas de más, le notificó vía correo electrónico el acuerdo tomado por ese Órgano Superior mediante el oficio N° 235-PO-2021 de fecha 28 de septiembre de 2021 al jubilado judicial, brindándole el plazo de ley respectivo para emitir la respuesta a dicha notificación.

· Que el 29 de septiembre de 2021 el jubilado judicial vía correo electrónico, presenta una nota explicando la razón por la cual aparece inscrito como Trabajador Independiente ante la C.C.S.S., así como la documentación que demuestra la gestión de solicitud de exclusión ante dicha institución. En la nota, para lo que interesa menciona:

“[…] aquí lo que hubo fue una mala interpretación de la municipalidad y de la C.C.S.S. al solicitarme que debía inscribirme como trabajador independiente para poder solicitar una patente sin tomar en cuenta que yo estoy pensionado y no tenía porque pagar otro seguro aparte del que ya se me rebaja, de lo contrario nunca hubiera solicitado nada, porque yo solamente soy un usuario y son ellos los que conocen el procedimiento. Hago de su conocimiento que este tramite lo hice solo para solicitar la patente y no para ponerme a trabajar ya que mí condición de salud no me lo permite (Remplazo de Caderas). Es por esto que apelo esta resolución y les reitero que fue un error de la C.C.S.S. y sobre el cual ya estoy haciendo los tramites correspondientes para que me solucionen esta situación”.

Se informa lo anterior a esa Junta Administradora, con el fin de que se determine si procede la confección del estudio de las sumas giradas por beneficio de jubilación, en el período que el señor Geovanni Castro Rojas aparece reportado como trabajador independiente ante la C.C.S.S.”

[…]
-0-
En sesión N° 25-2021 celebrada el 14 de junio de 2021, artículo X, se tuvo por rendido el oficio N° 40-PO-2021 del 1 de junio de 2021, suscrito por el máster Oslean Mora Valdez, Director interino de JUNAFO, y el máster José Andrés Lizano Vargas, Jefe de Proceso de Operaciones, mediante el cual remitieron el resultado del cruce de bases de datos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial con la Caja Costarricense de Seguro Social correspondiente al I trimestre del año 2021. Conforme las manifestaciones del MPM. Oslean Mora Valdez, se dejó constancia de que los casos indicados en el cuadro N° 2 del oficio N° 40-PO-2021, referente a las personas Noidy Garbanzo Garbanzo y Eduardo Incer Sevilla, estaban siendo tramitados en gestiones independientes.
Finalmente, la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en la sesión N° 38-2021 celebrada el 20 de setiembre de 2021 artículo XII, se dispuso lo que literalmente dice:
“Por unanimidad, se acordó: 1) Tener por rendido el informe presentado por la Dirección de JUNAFO con oficio N° 192-PO-2021 del 30 de agosto de 2021, suscrito por los másteres Oslean Mora Valdez y José Andrés Lizano Vargas; por su orden, Director interino de la JUNAFO y Jefe de Proceso de Operaciones, relacionado con el cruce de bases de datos de las personas jubiladas y pensionadas con la Caja Costarricense de Seguro Social correspondiente al II trimestre del año 2021. 2) En relación con la persona jubilada Castro Rojas Giovanni, que aparece en el cuadro N° 2 como trabajador independiente deberá la Dirección de JUNAFO, hacer de conocimiento de las sumas giradas en demasía durante el periodo reportado en dicho cruce.  Se declara acuerdo firme.”
-0-
Se acordó: 1.) Tener por conocida la gestión del señor Giovanni Castro Rojas, comunicada mediante oficio Nº 256-PO-2021 del 6 de octubre de 2021, suscrito por el máster Oslean Mora Valdez y el máster José Andrés Lizano Vargas, por su orden Director y Jefe Proceso de Operaciones de la Dirección de la Junta. 2.) Acoger la gestión presentada por el señor Castro Rojas y en consecuencia no proceder con el cobro de los montos en razón que no realizaba actividad lucrativa conforme se desprende de los documentos aportados en donde la misma Caja Costarricense del Seguro Social, señala que por error solicitaron inscribirse como trabajador y asimismo, fue excluido de dicho seguro. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc85199172]ARTÍCULO IV 
Documento N°862-2020, 1285-2021
	El máster Oslean Mora Valdez, Director interino y el licenciado Fabián Salas Fernández, Jefe interino Proceso Financiero, ambos de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, mediante oficio N° 0061-DJA-2021 del 8 de octubre de 2021, informaron lo siguiente:
“En el acuerdo V, de la sesión N°105 del Comité de Inversiones del 24 de setiembre del presente año, se solicitó lo siguiente:

“[…] Instruir a la Dirección de la JUNAFO la elaboración de un informe ejecutivo, con el detalle de las etapas y actividades concluidas en la Hoja de Ruta de Inversiones en Mercados Internacionales. “   

De acuerdo con lo anterior y tomando como punto de partida la Hoja de Ruta de Inversiones en Mercados Internacionales, aprobada según acta de la sesión ordinaria No. 093 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial del 26 de octubre de 2020 y posteriormente aprobada por la Junta Administradora de Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO), según artículo IV, de la sesión ordinaria N° 40-2020 celebrada el 07 de diciembre de 2020.  

A continuación, se expone el resultado de las diferentes etapas y actividades desarrolladas:
	Etapa
	Contenido específico
	Descripción de la actividad
	Entregable
	Responsable
	% avance
	Fecha de finalización/ Acuerdo

	Etapa I
Políticas, Estrategia y Operativa
	Definición de la estructura y la operativa
	Delimitar la estructura operativa y funcional, para llevar a cabo el proceso de operar en los mercados internacionales, delimitando los perfiles, funciones, responsabilidades y niveles de autorización de los puestos respectivos.
	Propuesta de estructura
 organizacional
	Proceso de Inversiones
Proceso de Riesgos
Órgano de Dirección
	100%
	Acuerdo según artículo II del Acta de la Sesión Extraordinaria N° 087 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES
Y PENSIONES PODER JUDICIAL a las 14:07:00 horas del 13 de julio de 2020 en San José.

	
	Análisis de la normativa aplicable
	Se debe realizar un análisis de los diferentes cuerpos normativos que regulan lo referente a las inversiones en mercados internacionales, principalmente para la definición de las políticas, estrategias y la definición de límites.
	Informe
	Proceso de Inversiones 
Proceso de Riesgos
	100%
	Acuerdo según artículo II del Acta de la Sesión Extraordinaria N° 087 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES PODER JUDICIAL a las 14:07:00 horas del 13 de julio de 2020 en San José.

	
	Factores determinantes y
condición del entorno económico
	¿Que impulsa a buscar mercados internacionales? Factibilidad, seguridad, estabilidad de política de los países a evaluar, principio de diversificación, informe de Condición del entorno económico y justificar el momento de la salida a los mercados internacionales (no entrar perdiendo).
	Informe
	Proceso de Inversiones
	100%
	Acuerdo según artículo II del Acta de la Sesión Extraordinaria N° 087 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES PODER JUDICIAL a las 14:07:00 horas del 13 de julio de 2020 en San José.

Se presentaron avances según Acta de la Sesión Ordinaria No. 093 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial al ser las 14:07:00 horas del 26 de octubre de 2020.

	
	Gobernabilidad del proceso de inversiones internacionales. 
	Establecer claramente los roles y responsabilidades de todas las instancias involucradas: Junta Administradora, Comité de Inversiones, Proceso de Inversiones, Comité de Riesgos y Proceso de Riesgos, así como las recomendaciones para el análisis de riesgo en la adquisición de nuevas inversiones internacionales y en moneda extranjera.
	Informe
	Proceso de Inversiones 
Proceso de Riesgos
	100%
	Acuerdo según artículo II del Acta de la Sesión Extraordinaria N° 087 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES PODER JUDICIAL a las 14:07:00 horas del 13 de julio de 2020 en San José

	
	Definición de la Política de Inversiones
Definición de la Estrategia de Inversiones
	La Política de Inversiones debe contar con las siguientes consideraciones: declaración de apetito de riesgo, objetivo de rendimiento, plaza, tiempo de permanencia (horizonte), diversificación (límites), impuestos, condiciones de liquidez, criterios de selección, entre otras.
La estrategia de Inversiones deberá considerar las siguiente características: Adaptabilidad, Flexibilidad, revisión, compra y venta de instrumentos.
	Propuesta de Política
	Proceso de Inversiones
Comité de Inversiones
Órgano de Dirección
	100%
	Se conoció según Acta de la Sesión Ordinaria No. 093 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:07:00 horas del 26 de octubre de 2020.

La Política de Inversiones fue actualizada en la sesión ordinaria del Comité de Inversiones N°. 103 del 23 de julio de 2021 el dicho órgano colegiado efectuó el análisis y aprobación de dicho documento, se envió para conocimiento de la JUNAFO según oficio 251-PF-2021.

JUNAFO a sus vez los aprobó en el acuerdo tomado por en la sesión N° 40-2020 celebrada el 07 de diciembre del 2020, artículo IV.

La Política fue aprobada según Artículo X, del Acta Nº 34-2021 de la JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL del dieciséis de agosto de dos mil veintiuno. 

La Planificación Estratégica de Mercados internacionales fue conocida según artículo VII de la Sesión ordinaria Nº 29-21 JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL del 12 de julio de dos mil veintiuno.

	
	Política de Riesgos
	Se debe proponer una Política de Riesgos específica para las inversiones internacionales que contenga los lineamientos generales, que reflejan el compromiso que se asume el FJPPJ con respecto a una adecuada gestión de riesgos (identificación, análisis y evaluación de riesgos, gestión o control de riesgos, junto con el procedimiento de comunicación de los resultados).
	Política de Riesgos
	Proceso de Riesgos
Comité de Riesgos
	100%
	Sesión Ordinaria N°.83 celebrada por el Comité de Riesgos a las 14:30 horas del 29 de setiembre del 2020.

La JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL los aprobó en el acuerdo tomado por en la sesión N° 40-2020 celebrada el 07 de diciembre del 2020, artículo IV.

	Etapa II
Alineamiento
	Capacitación
	Definir e implementar un programa de capacitación para los funcionaros involucrados en la gestión de inversiones internacionales, así como para los miembros de los Comités de Inversiones y de Riesgos, así como para la Junta Administradora.
	Plan de capacitación
	Proceso de Inversiones
Proceso de Riesgos
Órgano de Dirección
	100%
	Tema visto y delegado a la Junta Administradora según Acta de la Sesión Ordinaria No. 088 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES PODER JUDICIAL a las 14:19:00 horas del 20 de julio de 2020 en San José.

El plan de capacitación fue remitido a la Junta Administradora mediante oficio 403-PI-2020.

En este punto es importante destacar, que, por medio de la Bolsa Nacional de Valores de Costa Rica, las personas que conforman la Unidad de Gestión de Portafolios, Proceso de Riesgo y las respectivas jefatura recibieron el curso denominado “Programa de Especialización en Mercados Financieros Internacionales” dicho programa, era un programa evaluado y la nota mínima para superar el curso era de un 80%.

En sesión N° 009-2021, artículo XVIII del 01 de marzo de 2021, la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, aprueba el plan de capacitación 2021-2022.

	
	Definición de límites
	Por acuerdo de Comités y Órgano de Dirección se debe determinar el porcentaje de la cartera que será sujeto de colocación en Mercados Internacionales
	Propuesta de límites
	Proceso de Inversiones
Comité de Inversiones
Proceso de Riesgos
Órgano de Dirección
	100%
	 Artículo II según Acta de la Sesión Ordinaria No. 091 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES Y
PENSIONES PODER JUDICIAL a las 14:12:00 horas del 21 de setiembre de 2020 en San José.

Acta de la Sesión Ordinaria No. 093 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:07:00 horas del 26 de octubre de 2020.

	
	Definición de Apetito de Riesgo 
	Por Acuerdo de Comités y Órgano de Dirección se debe determinar el nivel de riesgo dispuesto a asumirse
	Propuesta de apetito
	Proceso de Riesgos
Comité de Riesgos
	100%
	Sesión Ordinaria N°.83 celebrada por el Comité de Riesgos a las 14:30 horas del 29 de setiembre del 2020.

JUNAFO a sus vez los aprobó en el acuerdo tomado por en la sesión N° 40-2020 celebrada el 07 de diciembre del 2020, artículo IV.

	
	Establecimiento de METAS
	Las metas de inversión que se establezcan van a determinar, entre otros, el tipo de inversión a realizar, la magnitud (monto), los mercados e instrumentos y la forma de realizarlas.
	Documento
	Proceso de Inversiones 
	100%
	Acuerdo IV, según Acta de la Sesión Ordinaria No. 094 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:09:00 horas del 23 de noviembre de 2020.

Acuerdo VI, según Acta de la sesión ordinaria N°. 100 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:08:00 horas del lunes 26 de abril de 2021.

La Política fue aprobada según Artículo X, del Acta Nº 34-2021 de la JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL del dieciséis de agosto de dos mil veintiuno, en esta se definen metas, mercados, entre otros.


	Etapa III
Ejecución
	Proceso contratación proveedor de información (Bloomberg, Morningstar).
	Para la ejecución de operaciones en mercados internacionales se requiere contar con plataformas de información que permitan un adecuado análisis de las condiciones del mercado. Este elemento se considera indispensable para su ejecución.
	Contratación
	Proceso de Inversiones
	100%
	Acuerdo según artículo II del Acta de la Sesión Ordinaria No. 089 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES Y
PENSIONES PODER JUDICIAL a las 14:19:00 horas del 31 de agosto de 2020 en San José.

Acuerdo IV, según Acta de la Sesión Ordinaria N°. 097 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:06:00 horas del 22 de febrero de 2021.

En sesión N° 009-2021, artículo XVIII del 01 de marzo de 2021, la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, apruébala contratación del Bloomberg, todo lo anterior con cargo al presupuesto de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial producto del cinco por mil de acuerdo con lo establecido en el artículo 239 de la Ley Orgánica del Poder Judicial

	
	Definición de modalidad de ingreso
	Definición de ingreso a los mercados locales (intermediarios y custodios locales o internacionales), debida diligencia (aprobaciones en la plaza donde operan, integridad, experiencia, experticia de su equipo de gestión, entre otros), formalización.
	Análisis de 
diferentes ofertas.
	Proceso de Inversiones
Comité de Inversiones
	100%
	Acuerdo según artículo II del Acta de la Sesión Ordinaria No. 089 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES Y
PENSIONES PODER JUDICIAL del 31 de agosto de 2020 en San José.

Acuerdo V, según artículo II del Acta de la Sesión Ordinaria No. 102 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES Y
PENSIONES PODER JUDICIAL del 21 de junio de 2020 en San José.

	
	Modelo de precalificación de
instrumentos de inversión internacional
	Construir el modelo con las variables que se consideren más apropiadas e implementar su aplicación por parte del Proceso de Riesgos.
	Modelo
	Proceso de Riesgos
	100%
	
Sesión Ordinaria N°.84 celebrada por el Comité de Riesgos a las 14:00 horas del 28 de octubre del 2020 en San José.

JUNAFO a sus vez los aprobó en el acuerdo tomado por en la sesión N° 40-2020 celebrada el 07 de diciembre del 2020, artículo IV.

	
	Determinación de estructura y asignación global de activos
	El Proceso de Inversiones propone por estrategia la estructura y los activos para su aprobación al Comité de Inversiones. El Proceso de Riesgos y el Comité de Riesgos deben aprobar los activos considerados por el Proceso de Inversiones. Definir los lineamientos globales para la conformación de la cartera y la vía de adquisición 
	Propuesta
	Proceso de Inversiones
	75%
	Artículo II según Acta de la Sesión Ordinaria No. 091 celebrada por el Comité de Inversiones del FONDO DE JUBILACIONES Y
PENSIONES PODER JUDICIAL a las 14:12:00 horas del 21 de setiembre de 2020 en San José.

Acta de la Sesión Ordinaria No. 093 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:07:00 horas del 26 de octubre de 2020.

Acuerdo IV, según Acta de la Sesión Ordinaria No. 094 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:09:00 horas del 23 de noviembre de 2020.

	
	Acumulación y compra de moneda
	Establecer estrategia de acumulación de recursos en moneda extranjera, con el objetivo de que no haya afectación en el rendimiento de la cartera y en el movimiento del tipo de cambio a nivel de mercado.
	Propuesta 
	Proceso de Inversiones
Comité de Inversiones
	75%
	
Acuerdo V, según Acta de la sesión ordinaria N°. 104 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:14:00 horas del viernes 27 de agosto de 2021.

Acuerdo V, según Acta de la sesión ordinaria N°. 105 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial al ser las 14:12:00 horas del viernes 24 de setiembre de 2021.

	
	Análisis de instrumentos
	Selección específica de valores: análisis de valores y conformación de la cartera. Realizar análisis integral de cada uno de los instrumentos, mediante los instrumentos de análisis e información disponibles (Modelo de precalificación, Bloomberg, Morningstar, etc).
	Análisis
	Proceso de Inversiones
Proceso de Riesgos
	75%
	 Acta de la sesión ordinaria N°. 104 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:14:00 horas del viernes 27 de agosto de 2021.

Acuerdo V, según Acta de la sesión ordinaria N°. 105 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial al ser las 14:12:00 horas del viernes 24 de setiembre de 2021.

Sesión Ordinaria N°96 celebrada por el Comité de Riesgos del 22 de setiembre del 2021 los ETF Fidelity MSCI Communication Services, el Fondo BlackRock California, Municipal Opportunities, el Fondo BlackRock Strategic Municipal Opportunities, y el Fondo PIMCO GIS Income.

Sesión Ordinaria N°94 del 22 de julio del 2021. ETF lnvesco QQQ Trust Series y el ETF SPY US.

Acuerdo según ARTÍCULO III ACTA Nº 35-21 JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL, a las ocho horas treinta minutos del veintitrés de agosto de dos mil veintiuno. 

	
	[bookmark: _Hlk84508614]Simulaciones
	Se deben ejecutar simulaciones de adquisición de las operaciones con el objetivo de medir los impactos en los límites de inversión y riesgos
	Simulaciones
	Proceso de Inversiones
Proceso de Riesgos
	75%
	Acuerdo V, según Acta de la sesión ordinaria N°. 105 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial al ser las 14:12:00 horas del viernes 24 de setiembre de 2021.

	
	Ejecución de operaciones
	Ejecución de operaciones según los medios y activos aprobados
	Ejecución
	Proceso de Inversiones
	0%
	 

	
	Registro de instrumentos en SUPEN y Proveedores de precios
	Se debe solicitar el registro al proveedor de precios e informar a la SUPEN actualizar las bases de datos con los instrumentos adquiridos.
	Plantilla
	Proceso de Inversiones
	50%
	 

	Etapa IV
Monitoreo y control
	Definir mecanismos de control.
	Por normativa se deben contar con herramientas para el seguimiento y control de las operaciones, definir momentos de salida por minimizar pérdidas o maximizar ganancias 
	Aplicar disciplina
	Proceso de Inversiones
Proceso de Riesgos
	100%
	Acuerdo VI, según Acta de la sesión ordinaria N°. 100 celebrada por el Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial al ser las 14:08:00 horas del lunes 26 de abril de 2021.

	
	Seguimiento de la cartera y evaluación del desempeño.
	Establecer los criterios y lineamientos generales para el seguimiento y evaluación de la cartera de inversiones internacionales y proceder a realizar recomposiciones de la cartera en caso de ser necesario. 
	Informe Mensual
	Proceso de Inversiones  
Comité de Inversiones 
	0%
	 



Es relevante destacar que, desde la aprobación de la Hoja de Ruta de Inversiones en Mercados Internacionales hasta la fecha, se ha dado seguimiento y actualización por parte del Comité de Inversiones y del Comité de Riesgos a dicho documento. En ese orden de ideas, a hoy se cuenta con la aprobación de documentos tales como:

· Política de Inversiones para Mercados Internacionales.
· Política de Riesgos.
· Perfil de Riesgos.
· Declaración de Apetito por Riesgo.
· Modelo para la selección de instrumentos en mercados internacionales. 

Estos documentos fueron trasladados a la Junta Administradora mediante oficio 799-FC-2020, la JUNAFO a su vez los aprobó en el acuerdo tomado en la sesión N° 40-2020 celebrada el 07 de diciembre del 2020, artículo IV. 

Al cierre de setiembre de 2021 se ha alcanzado un cumplimiento del 80,50% de la hoja de ruta aprobada. Las actividades pendientes (ejecución, monitoreo y control) por realizar obedecen y dependen estrictamente al inicio de las inversiones en los mercados internacionales. Es preponderante considerar que actividades tales como ejecución de operaciones, seguimiento de la cartera y evaluación del desempeño, simulaciones, análisis de instrumentos, acumulación y/o compra de moneda y determinación de estructura y asignación global de activos son acciones que requieren realizarse de manera continua, esto implica que, una vez ejecutadas las inversiones en el mercado en cuestión, estas deberán seguirse desarrollando de manera habitual.

Cabe mencionar que, actualmente no se tiene ningún impedimento legal para invertir en los mercados internacionales. Sobresale que, el artículo N° 237 de la Ley N°9544 REFORMA DEL RÉGIMEN DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL, CONTENIDO EN LA LEY N.º 7333, LEY ORGÁNICA DEL PODER JUDICIAL, DE 5 DE MAYO DE 1993, Y SUS REFORMAS establece: 

“Los recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones deberán ser gestionados de conformidad con la Ley N.º 7983, Ley de Protección al Trabajador, de 16 de febrero de 2000, y la normativa que al efecto ha establecido el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (Conassif) y la Superintendencia de Pensiones (Supén)”. El destacado no es parte del original

Al respecto se debe mencionar que la ley de Protección al Trabajador N° 7983, establece en su artículo N° 62 lo que a continuación se destaca:

“Inversiones en mercados y títulos extranjeros. La Superintendencia podrá autorizar la inversión hasta de un veinticinco por ciento (25%) del activo del fondo en valores de emisiones extranjeras que se negocien en mercados de valores organizados en el territorio nacional o el extranjero. No obstante, si el rendimiento real de las inversiones del régimen de pensiones complementarias en valores nacionales es igual o menor que los rendimientos internacionales, el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero, podrá autorizar la ampliación del límite hasta el cincuenta por ciento (50%), de acuerdo con las disposiciones reglamentarias que emitirá”. 

En línea con lo anterior, es de vital importancia destacar que, en el Reglamento de Gestión de Activos aprobado y vigente por el CONASSIF, está orientado hacia la inversión en los mercados internacionales, conforme se puede corroborar específicamente en los artículos N° 3,6,7,14,16,54,55,26,57,67,69,75 y 77 de los cuales conviene resaltar lo señalado en el artículo N°67 Límites generales inciso b, que establece: 

“b. En valores emitidos en el mercado extranjero hasta el 25%. Este porcentaje puede ser ampliado hasta el 50% demostrando, con base en el cumplimiento de las disposiciones previstas en el “Título II. Gobierno de las Inversiones”, que la ampliación del límite cumple con lo establecido en el artículo 62 de la Ley de Protección al Trabajador.”  El destacado no es parte del original.

Es importante resaltar que la Política de Inversiones en Mercados Internacionales debidamente autorizada, se establece un nivel del 10% del portafolio de inversiones del FJPPJ, para invertir en dichos mercados, esto a pesar de que la normativa, como anteriormente se expuso, permite hasta un nivel del 25%. Al respecto conviene indicar que, para el presente periodo 2021, se estima posible la inversión de un aproximado de $20.000.000,00 equivalente a un 2% aproximadamente de dicho portafolio.

En consideración con el resumen y retroalimentación anterior, si a bien así lo estima la JUNAFO, se solicita la autorización correspondiente para iniciar el proceso de ejecución de inversiones en Mercados Internacionales a partir de noviembre de 2021.”
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Se acordó: 1) Tener por rendido el informe presentado por el máster Oslean Mora Valdez, Director interino y el licenciado Fabián Salas Fernández, Jefe interino Proceso Financiero, ambos de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, mediante oficio N° 0061-DJA-2021 del 8 de octubre de 2021, en el que se detallan los avances de las etapas incluidas en la hoja de ruta para mercados internacionales y autorizar el proceso de ejecución de inversiones en mercados internacionales a partir de noviembre de 2021. 2) Hacer este acuerdo de conocimiento del Comité de Inversiones, Comité de Riesgos y Comité de Auditoría para seguimiento. 3.) Hacer este acuerdo de conocimiento de la Superintendencia de Pensiones. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc85199175]ARTÍCULO V 
DOCUMENTO N° 1284-2021

En sesión Nº 32-2021 celebrada el 4 de agosto de 2021, artículo XI, se tomó el acuerdo que literalmente dice:
La licenciada Milena Corrales Quirós Trabajadora Social, mediante correo electrónico del 23 de julio de 2021, comunicó:

“Adjunto Dictamen Social de la solicitud acrecimiento Oficio N° 0025-PF-2021, de la señora NOMBRE 001 y la persona menor de edad NOMBRE 002 para lo que corresponda. 

[…]
A continuación, se transcribe en lo que interesa el citado documento:

DICTAMEN SOCIO-ECONÓMICO
Consecutivo: 21-000661-0738-TS-TS
Para: Unidad de Jubilaciones y Pensiones.
De: Oficina de Trabajo Social y Psicología de Puntarenas.
I.	DATOS GENERALES:
Oficio N° 0025-PF-2021 
Proceso: Solicitud de acrecimiento de pensión
Solicitantes: NOMBRE 001 y NOMBRE 002 Fecha de informe: 23 de julio del 2021.

II.	MOTIVO DE INTERVENCIÓN: 

La Unidad de Cálculos y Beneficios remite solicitud de valoración social a la Oficina de Trabajo Social y Psicología de Puntarenas a fin de:

"La Ley Orgánica del Poder Judicial, que reforma el Titulo IX de la ley 7333, aprobada el 22 de mayo de 2018, en su artículo 228, se 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…”

Nos permitimos remitir la gestión de acrecimiento de pensión realizan la señora NOMBRE 001 y su hija NOMBRE 002 , en la cual solicita el acrecimiento del beneficio de la pensión que recibía Edgar Andrey Soto NOMBRE 001  , en virtud de que el joven Edgar Andrey dejo de percibir el porcentaje de pensión, ya que el pasado 26 de abril de 2021, cumplió los 25 años.

Lo anterior, con la finalidad de que el Departamento a su cargo proceda a efectuar el estudio pertinente, con la prioridad del caso.".

(…)

VI. CONCLUSIONES

En relación con la valoración social, se concluye que solicitud de acrecimiento planteada por la señora NOMBRE 001 y la persona menor de edad NOMBRE 002 surge a partir de la reciente modificación de la estructura familiar, específicamente el egreso del señor Rodolfo Aponte Quirós que afecta la situación económica familiar; por lo tanto, se evidencia que este cambio en la situación económica no está asociada al señor Edgar Andrey Soto, hijo del servidor judicial, con quien las personas referidas no tienen relación ni dependencia material, previo o posterior a ser  excluido del beneficio de la pensión tras cumplir 25 años de edad.

Por lo anterior, destaca que el escenario socio-económico se caracteriza por que los ingresos del grupo familiar devienen de la pensión del Fondo de Pensiones del Poder Judicial, el servicio doméstico realizado por la señora NOMBRE 001 y la pensión voluntaria del señor Aponte, no obstante, debido a que los egresos superan los ingresos, se han desarrollado estrategias de subsistencia como la adquisición de créditos con entidades financieras y familiares, empero, debido a la no presentación de prueba documental no se pueden corroborar.

Por lo anterior, es importante indicar que, debido a las estrategias de sobrevivencia desarrolladas por la progenitora, la persona menor de edad no ha sufrido variaciones en el acceso a las necesidades materiales básicas, ni aspectos como recreación y vestuario.”
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[bookmark: _Hlk78473736]En sesión Nº 48-10 del Consejo Superior del Poder Judicial celebrada el 13 de mayo de 2010, artículo XX, de conformidad con lo que establece el artículo 232 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, se acogió la solicitud de pensión que formuló, entre otras, la señora NOMBRE 004 en ejercicio de la patria potestad del menor NOMBRE 003  , hijo del exservidor judicial fallecido Edgar José Soto Vargas, cuya asignación mensual para cada uno fue de ¢57.263,97 (cincuenta y siete mil doscientos sesenta y tres colones con noventa y siete céntimos) a partir del 25 de diciembre del 2009, equivalente al 100% del monto de la jubilación.

Posteriormente, en sesión de Consejo Superior del Poder Judicial N° 98-15 del Consejo Superior celebrada el 5 de noviembre de 2015, artículo CXVIII, de conformidad con lo establecido en el artículo 232, párrafo 5º de la Ley Orgánica del Poder Judicial, se dispuso mantener la suspensión del beneficio de la pensión del joven  NOMBRE 003  , hasta tanto demostrara ante el Departamento Financiero Contable en documento idóneo, que se encontraba realizando estudios y que al mismo tiempo obtiene un buen resultado académico en ellos. Una vez que se compruebe esta situación se dispondría el giro de la pensión correspondiente. 

Después, en sesión N° 104-15 del Consejo Superior del Poder Judicial, del 26 de noviembre de 2015, artículo CIV, se dispuso mantener la suspensión del beneficio de la pensión del joven NOMBRE 003  , hasta que demostrara ante el Departamento Financiero Contable en documento idóneo, que se encontraba realizando estudios y que al mismo tiempo obtiene un buen resultado académico en ellos.

Finalmente, en sesión N° 08-2016, del Consejo Superior del Poder Judicial, artículo LXIII, se reactivó el beneficio de pensión a favor del joven NOMBRE 003  , a partir del 1 de febrero del 2016. Lo anterior en el entendido que al concluir el mes de mayo debía acreditar ante el Departamento Financiero Contable en documento idóneo, que ha obtenido un buen resultado académico, de conformidad con lo establecido en el artículo 232, párrafo 5º de la Ley Orgánica del Poder. 
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Se acordó por unanimidad: 1) Tener por recibido el informe de Dictamen Social remitido mediante Oficio N° 0025-PF-2021 por la licenciada Milena Corrales Quirós Trabajadora Social de Puntarenas, relativo a la solicitud acrecimiento de pensión requerido por la señora NOMBRE 001 y la persona menor de edad NOMBRE 002 . 2) Previamente a resolver la solicitud de acrecimiento presentado por la señora NOMBRE 001, sobre el porcentaje que recibía el joven NOMBRE 003  , se traslada la gestión a estudio de la Dirección de la JUNAFO para que se revise la información y los porcentajes asignados conforme la ley 9544, e informe lo correspondiente a esta Junta Administradora. Se declara acuerdo firme.”
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El máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, en oficio Nº 0436-PF-2021 del 11 de octubre de 2021, comunicó:
“La Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones en sesión 32-2021, celebrada el 04 de agosto de 2021, artículo XI, acordó: 
“Se acordó por unanimidad: 1) Tener por recibido el informe de Dictamen Social remitido mediante Oficio N° 0025-PF-2021 por la licenciada Milena Corrales Quirós Trabajadora Social de Puntarenas, relativo a la solicitud acrecimiento de pensión requerido por la señora NOMBRE 001 y la persona menor de edad NOMBRE 002 . 2) Previamente a resolver la solicitud de acrecimiento presentado por la señora NOMBRE 001, sobre el porcentaje que recibía el joven NOMBRE 003  , se traslada la gestión a estudio de la Dirección de la JUNAFO para que se revise la información y los porcentajes asignados conforme la ley 9544, e informe lo correspondiente a esta Junta Administradora. Se declara acuerdo firme.” 
Al respecto, se rinde el presente informe referente a la solicitud de acrecimiento de la señora NOMBRE 001, DATOS 001 y su hija NOMBRE 002 DATOS 002 en virtud de que el joven NOMBRE 003 DATOS 003, cumplió 25 años de edad el 26 de abril de 2021. 
 
I. 	Origen. 
 
Esta Dirección en fecha 17 de mayo de 2021, recibe gestión suscrita por la señora NOMBRE 001, mediante la cual solicita el acrecimiento del monto de pensión que actualmente recibe ella y su hija NOMBRE 002, toda vez que el joven NOMBRE 003  , cumplió 25 años de edad, por lo que el beneficio que devengaba producto de la muerte del jubilado fallecido Edgar Soto Vargas, cesó. 
Como antecedente, resulta importante acotar que en sesión 48-10, celebrada el 13 de mayo del 2010, artículo XX, de conformidad con lo que establecía el artículo N°232 de la Ley Orgánica N°7333 del Poder Judicial, el Consejo Superior acordó: 
 
  “se acordó: 1.) Acoger la solicitud de pensión que formulan la señoras Dorotea Isabel Vargas Brenes, María Jesús Rodríguez Serrano y NOMBRE 001, la segunda en ejercicio de la patria potestad de los menores NOMBRE 003, NOMBRE 004 y NOMBRE 005 y la tercera en ejercicio de la patria potestad de la menor NOMBRE 002  , hijos e hijas del exservidor judicial fallecido Edgar José Soto Vargas, cuya asignación mensual para cada uno será de ¢57.263,97(cincuenta y siete mil doscientos sesenta y tres colones con noventa y siete céntimos) a partir del 25 de diciembre del 2009, equivalente al 66.66% del monto de la jubilación, la que deberá ser distribuida en partes iguales, sea 20% para cada uno de los beneficiarios.” 
 
Posteriormente, en sesión N° 71-13, celebrada el 16 de julio de 2013, artículo XLIV, el Consejo Superior, recibió la solicitud de pensión de la señora NOMBRE 001 en calidad de compañera sentimental, acordando: 
  
“se acordó: 1.) Acoger la solicitud de pensión que formula la señora Jéssica Rodriguez Álvarez, en calidad de conviviente a partir del 15 de mayo del presente año. 2.) En vista de lo acordado en el punto anterior, la distribución del porcentaje de pensión por beneficiario quedará conforme a la siguiente tabla:  
 
[…]
Lo anterior para un equivalente al 100% del monto de la jubilación.” 
  
Así las cosas, actualmente el beneficio se encuentra distribuido de la siguiente forma (con monto actualizados al II semestre 2021): 
[…]
II. Normativa atinente al caso. 
De la revisión de los antecedentes del caso, se establece que el beneficio de pensión que disfruta la señora NOMBRE 001 y su hija NOMBRE 002, fue aprobado a la luz de lo normado en la Ley Orgánica del Poder Judicial N°7333, artículo N°232, sin embargo; conforme a la fecha de presentación de la solicitud de acrecimiento, la gestión debe ser atendida con fundamento en lo que establece la Ley N°9544, “Reforma al Régimen de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, norma actual vigente y que en su artículo N°229 establece: 
“…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 Administradora del Fondo.” 
 
III. Valoración socioeconómica practicada.  
Mediante informe Nº 21-000661-0738-TS suscrito por la licenciada Milena Corrales Quirós, perita del Departamento de Trabajo Social y Psicología, se analizaron las condiciones socioeconómicas de la señora NOMBRE 001 y su hija NOMBRE 002, para lo cual se hace necesario transcribir las conclusiones del estudio efectuado: 
“En relación con la valoración social, se concluye que solicitud de acrecimiento planteada por la señora NOMBRE 001 y la persona menor de edad NOMBRE 002 surge a partir de la reciente modificación de la estructura familiar, específicamente el egreso del señor Rodolfo Aponte Quirós que afecta la situación económica familiar; por lo tanto, se evidencia que este cambio en la situación económica no está asociada al señor NOMBRE 003, hijo del servidor judicial, con quien las personas referidas no tienen relación ni dependencia material, previo o posterior a ser excluido del beneficio de la pensión tras cumplir 25 años de edad. 
 
Por lo anterior, destaca que el escenario socio-económico se caracteriza por que los ingresos del grupo familiar devienen de la pensión del Fondo de Pensiones del Poder Judicial, el servicio doméstico realizado por la señora NOMBRE 001   y la pensión voluntaria del señor Aponte, no obstante, debido a que los egresos superan los ingresos, se han desarrollado estrategias de subsistencia como la adquisición de créditos con entidades financieras y familiares, empero, debido a la no presentación de prueba documental no se pueden corroborar. 
 
Por lo anterior, es importante indicar que, debido a las estrategias de sobrevivencia desarrolladas por la progenitora, la persona menor de edad no ha sufrido variaciones en el acceso a las necesidades materiales básicas, ni aspectos como recreación y vestuario.” 
 
IV. Consideraciones del caso según estudio socioeconómico de acuerdo con el criterio de la Profesional en Trabajo Social. 
La señora NOMBRE 001, cuenta una edad de 37 años, es separada de hecho, estudiante de undécimo año y actualmente se desempeña como servidora doméstica. 
 
Ella y su hija NOMBRE 002de 14 años y estudiante de secundaria, son beneficiarias de un 30% y un 14 % respectivamente de la pensión del señor Edgar José Soto Vargas, fallecido el 24 de diciembre del 2009. 
 
La señora NOMBRE 001 sostuvo una convivencia en unión libre con el señor Edgar José Soto Vargas por un periodo de cuatro años, espacio en el cual establecieron una familia reconstituida con las personas menores de edad NOMBRE 004  -hijo de la solicitante- y la hija en común, NOMBRE 002  . 
 
Durante el periodo de convivencia la organización económica del hogar mencionado se caracterizó por contar con dos figuras que aportaban, según distribución pactada, el señor Soto Vargas figuraba como el proveedor material, y de forma paralela, la señora NOMBRE 001  , quien laboraba como dependiente, invertía sus ingresos en solventar algunas las necesidades específicas de las personas menores de edad a cargo. 
 
Posterior al fallecimiento del señor Soto Vargas, la señora NOMBRE 001 y sus hijos se trasladaron al domicilio de la madre de esta última y después de un lapso, ella constituye una relación en unión libre con el señor Rodolfo Aponte Quirós, con quien contrae nupcias en el año 2016, estableciendo una convivencia durante siete años. Ambos procrean a la niña NOMBRE 005   de siete años, al momento de la valoración. 
 
Durante la convivencia con el señor Aponte, este figuró como el encargado de solventar las principales necesidades materiales básicas; por lo tanto, el ingreso percibido por concepto de pensión de la señora NOMBRE 001 y la persona menor de edad Tamara era dirigido a rubros como educación, actividades deportivas, recreativas y adquisición de artículos personales. 
 
En contraste, la señora NOMBRE 001 desde noviembre del 2020 enfrentó la separación que se mantiene a la fecha con el señor Aponte lo que conllevó una afectación del escenario socioeconómico familiar, toda vez que redujo los ingresos del hogar. 
 
Según lo reportado el ingreso mensual actual del grupo familiar es de ₡293.435,72 (doscientos noventa y tres mil cuatrocientos treinta y cinco colones con 70/100) y su egreso es de ₡405,775.24 (cuatrocientos cinco mil setecientos setenta y cinco mil con 74/100) lo que evidencia un déficit de ₡112.339,52 (ciento doce mil trescientos treinta y nueve colones con 52/100) con respecto a los ingresos efectivos percibidos. 
 
Actualmente la señora NOMBRE 001 y NOMBRE 002 habitan en una vivienda propiedad del señor Aponte, la cual fue prestada a partir del contexto de la separación y según consulta realizada Registro Nacional no poseen bienes muebles e inmuebles inscritos a su nombre. 
V. Conclusiones. 
 
· La normativa actual vigente que regula la materia de jubilaciones y pensiones permite que la pensión acrezca cuando uno de los beneficiarios deja de percibir el beneficio; en este caso por haber alcanzado la mayoría de edad, asimismo, da la posibilidad de hacer los ajustes necesarios en las cuotas asignadas de conformidad con las necesidades que presenten los beneficiarios, por lo cual desde el componente legal la señora NOMBRE 001  y su hija NOMBRE 002 se encuentran facultadas para presentar la solicitud. 
 
· De la valoración socioeconómica se destaca que este grupo familiar poseen un déficit mensual estimado de ¢112,339.52 (ciento doce mil trescientos treinta y nueve colones con 52/100) mensuales, el cual se genera a causa de la separación (desde noviembre de 2020) entre la señora NOMBRE 001 y su compañero sentimental, el señor Rodolfo Aponte Quirós. 
· Del estudio realizado se destaca que la señora NOMBRE 001 y su hija Tamara no pertenecen al mismo grupo familiar del joven NOMBRE 003  , por lo que ellas nunca han dependido de este ingreso para solventar las necesidades de su núcleo familiar. 
 
· Finalmente, según lo manifestado por la señora NOMBRE 001 el déficit económico que presentan lo han solucionado por medio de estrategias de organización como la solicitud de créditos en entidades financieras y establecimientos de la localidad para la compra de alimentos, además, elabora rifas, préstamos a familiares y ha tenido que recurrir al atraso en el pago de la mensualidad educativa. 
 
VI. Datos esenciales para el acuerdo. 
A la luz de lo expuesto, esta Dirección traslada la gestión a la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, para que se establezca si se aprueba o deniega el acrecimiento del beneficio de pensión a favor de la señora NOMBRE 001 y su hija NOMBRE 002 en el mismo porcentaje de beneficio que recibía el joven NOMBRE 003 14% u otro porcentaje a definir. Asimismo, en caso de que el órgano colegiado apruebe el acrecimiento solicitado, se informa que el beneficio que caducó registra esta condición desde el 26 de abril 2021, fecha en la que el joven NOMBRE 003 deja de percibir la pensión por haber cumplido 25 años. 
Es importante destacar que, actualmente el porcentaje total de pensión, aún sin reasignar el 14% que anteriormente percibía el joven NOMBRE 003  , supera el 80% indicado en el artículo 229 de la Ley N° 9544, dado que el hecho generador que plantearía la redistribución de la pensión sucede con la vigente reforma a la Ley Orgánica del Poder Judicial, por lo cual excluyendo al Sr. Soto Rodríguez  , actualmente el porcentaje total de beneficiarios se ubica en 86%. 
Adicionalmente se recalca que, el Sr. Rodríguez no formaba parte del núcleo familiar de las gestionantes, según lo confirma el informe del Departamento de Trabajo Social. 
Finalmente, en este tema se debe valorar el criterio expuesto en el oficio N° 573DE/AL-08 de 21 de abril del 2008, suscrito por la licenciada Ana Patricia Álvarez Mondragón, jefa interina de la Sección de Asesoría Legal, que en lo conducente indica: 
“Así las cosas, al encontrarse las pensiones dentro del Sistema de Seguridad Social, cabe recordar los principios rectores de esta materia a saber, gradualidad, solidaridad, equidad y sostenibilidad financiera.    
Dentro de este marco, es dable señalar que los planes de pensiones son creados por el Estado de manera obligatoria y se basan en el principio de "adecuación social", lo que significa que los beneficios otorgados por el sistema proporcionan una cierta calidad de vida a todos los contribuyentes; que implica un elemento redistributivo, donde se valora no solo el otorgar prestaciones que respondan a las necesidades del servidor y su familia, sino también observar la transición demográfica y financiera que permita garantizar la estabilidad del régimen. (énfasis agregado)” 
No omitimos manifestar que esta solicitud debe ser analizada velando por sostenibilidad del fondo, pensando en el bienestar colectivo y no individualmente, de manera que se cumplan los fines de la solidaridad, gradualidad, equidad y sostenibilidad financiera que reiteradamente han señalado los juristas.”
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Se acordó: 1) Tener por conocido el informe presentado por el máster Oslean Mora Valdez, Director interino de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, en oficio Nº 0436-PF-2021 del 11 de octubre de 2021, mediante el que informa el resultado del análisis de porcentajes otorgados a las personas beneficiarias del causante Edgar José Soto Vargas. 2) Con base en dicha información denegar la solicitud de acrecimiento del beneficio de pensión a favor de la señora NOMBRE 001 y su hija NOMBRE 002 , debido a que: a) la persona que cesó el beneficio no forma parte del grupo familiar. b) el beneficio actual está por encima del porcentaje que por Ley se ha autorizado para las personas beneficiarias de pensión, de conformidad con el artículo 229, de la Ley N°9544, “Reforma al Régimen de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, norma actual vigente que establece:“… En caso de muerte de un servidor activo, la cuantía de la pensión por viudez, unión de hecho, orfandad o ascendencia será proporcional al monto de pensión que hubiera recibido el fallecido de acuerdo con el cumplimiento de requisitos en el momento de la contingencia, y en su conjunto este monto no será mayor al ochenta por ciento (80%) de lo que le hubiera correspondido al causante.
Las proporciones para los beneficios por viudez, unión de hecho, orfandad y ascendencia serán las que se estipulen en el reglamento del Régimen. Toda pensión por sobrevivencia caducará por la muerte del beneficiario, a excepción de lo dispuesto en este artículo para la pensión que corresponde a los hijos. 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 Administradora del Fondo.” (el subrayado no es del original). Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc85199178]ARTÍCULO VI 
Documento N° 1265-2021
	El máster Rodrigo Campos Hidalgo, Director Jurídico interino, mediante criterio N° DJ-C-560-2021 del 5 de octubre de 2021, informó lo siguiente:
“Una vez analizada la gestión del licenciado Rodrigo Arroyo Guzmán, integrante Suplente de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en correo electrónico del 14 de setiembre de 2021, por unanimidad, se acordó: 1) Estima esta Junta que debido a la situación que se ha presentado con los gremios a la fecha se considera de oportuna pertinencia dilucidar este asunto de forma pública. 2)  Es criterio de este órgano que los puestos de Director y Subdirector del Fondo de Jubilaciones y Pensiones no sean puestos de confianza, al igual que sucede con los nombramientos en los puestos de las otras direcciones del Poder Judicial, toda vez que la Junta es parte de la organización y funcionamiento del Poder Judicial. Asimismo, se considera que, al no catalogarse como un puesto de confianza, permitirá que el nombramiento en propiedad se realice bajo las normativas y las formalidades de Reclutamiento y Selección de la Dirección de Gestión Humana, lo cual brinda una garantía de transparencia, objetividad e idoneidad, tanto para Junta como para las personas que ocuparían estos cargos. 3.) Remitir el presente acuerdo a la Dirección Jurídica a fin de que se valore lo acordado e informen lo que corresponda. 4.) Comunicar este acuerdo al licenciado Rodrigo Arroyo Guzmán, Integrante Suplente de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Se declara acuerdo firme.”

Al respecto, y conforme a lo solicitado esta unidad asesora estima oportuno hacer de su estimable persona, el siguiente criterio:

I.- Sobre la naturaleza del régimen de confianza en las personas servidoras públicas: 

La regulación de las personas designadas en cargos de confianza se ha estimado tradicionalmente como una excepción muy calificada al régimen de excepción que contempla la relación estatutaria prevista en los artículos 191 y 192 de la Constitución Política. Lo anterior, en tanto que rompe el régimen de estabilidad propio previsto por el Constituyente de 1949 e implica un riesgo de una interpretación extensiva del mismo en detrimento de la seguridad jurídica pretendida en el régimen estatutario que rige la función pública en nuestro país.

En este sentido, indicó la Sala Constitucional, mediante la sentencia No. 1119-90, de las catorce horas del dieciocho de septiembre de mil novecientos noventa, expresó, en lo conducente:

“Es obvio que en la mente del constituyente estaba la idea de que no todos los servidores públicos podían estar cubiertos por el régimen especial, pues la forma de escogencia, las especiales capacidades, las funciones de cada cargo, las relaciones de confianza y dependencia no son iguales en todos los casos, de ahí que los principios derivados del artículo 192 son aplicables a ciertos funcionarios -la mayoría- no a todos. La Constitución misma señaló varios casos de funcionarios de libre escogencia y remoción como son los ministros de gobierno, los miembros de la fuerza pública, los directores de instituciones autónomas, representantes diplomáticos, y en general, "los empleados y funcionarios que ocupen cargos de confianza" (art. 140 inciso 1), dejando a la ley (Ley de Servicio Civil dice el artículo 140) la determinación de otros funcionarios, que en casos muy calificados, pudieran ser excluidos del régimen general. Esta posibilidad de excluir ciertos funcionarios la reitera el artículo 192. Se repite que la intención del constituyente fue la de que existiera una sola ley, un Estatuto, que regulara todo el servicio público. No obstante, lo importante es que se dejó al legislador ordinario, por medio de la ley, la regulación en detalle de la cobertura del régimen especial, lo cual podía hacer, como lo hizo, en leyes separadas, sin detrimento del mandato constitucional. Por vía de ley el legislador ha excluido varios casos del régimen común. El Estatuto de Servicio Civil en sus artículos 3, 4 y 5, menciona un buen número de funcionarios que no se consideran dentro del régimen. También por ley especial se han excluido los presidentes ejecutivos de las instituciones autónomas, que son de nombramiento del ejecutivo, y en general, una serie de funcionarios, nombrados casi siempre a plazo fijo, y cuyo denominador común es encontrarse en una relación de servicio no típicamente laboral, bajo un régimen de subordinación jerárquica, sino más bien de dirección o colaboración, donde no median órdenes, sino más bien directrices, en unos casos; o bien, en una relación de confianza que obliga a otorgar una mayor libertad para el nombramiento y la eventual remoción del funcionario; ello independientemente de la naturaleza permanente de la función. Esta relación de confianza puede fundarse, según los requerimientos del cargo, en aspectos puramente subjetivos, de orden personal; pero también puede derivar de elementos objetivos nacidos de una comunidad ideológica (política en el buen sentido del término), necesaria para el buen manejo de la cosa pública conforme a planes y programas. Los casos de excepción, está claro, han de ser muy calificados, con las especiales características señaladas que justifiquen un trato desigual. Así ha de ser, pues por vía de excepción injustificada el legislador podría hacer nugatoria la disposición constitucional que tiende a la estabilidad laboral del empleado público y a la racionalidad del reclutamiento, como regla general. Pero si el cargo tiene alguna característica especial que lo justifique, la excepción será válida.”

Conteste con lo anterior, ha indicado la Procuraduría General de la República lo siguiente:

“…. es conveniente advertir, conforme se precisó en el dictamen C-304-2018 del 5 de diciembre de 2018, que si bien es cierto con fundamento en lo dispuesto por los artículos 140.1 y 192 de la Constitución Política, podrían establecerse excepciones al régimen estatutario que encuentra desarrollo en diversos cuerpos normativos, dejando a la ley –formal y material- (reserva absoluta de ley en la materia), dicha exclusión solo se da en casos muy calificados (Dictamen C-271-2009, de 2 de octubre de 2009).

Así, esta Procuraduría General ha indicado, reiteradamente, que para que un puesto del Poder Ejecutivo pueda considerarse excluido del Régimen de mérito es necesario que una norma de rango legal, o superior, así lo disponga de manera expresa (Dictámenes C-028-97, de 17 de febrero de 1997 y C-144-2008, de 5 de mayo de 2008), y partiendo que la Constitución Política establece, como principio general, la inclusión de todos los servidores del Estado en el régimen estatutario (arts. 140, inciso 1 -a contrario sensu-, 2; 191 y 192 del Texto Fundamental), hemos insistido en que las excepciones referidas a la exclusión de dicho régimen deben ser interpretadas, consecuentemente, en sentido restrictivo -jamás extensivo- y con estricto apego a la normativa constitucional (Ver en ese sentido el Dictamen C-102-91 del 18 de junio de 1991. En sentido similar los dictámenes C-182-2002 de 15 de julio del 2002; C-075-2010 de 21 de abril del 2010; C-314-2015 de 20 de noviembre de 2015, C-036-2018 del 21 de febrero del 2018 y C-304-2018 del 5 de diciembre de 2018. Así como el pronunciamiento OJ-101-2008 de 13 de octubre de 2008)…”  (criterio de 26 de noviembre del 2019, número C-353-2019).

La Ley General de la Administración Pública hace una referencia a este tipo de servidor al indicar que se excluye del procedimiento administrativo regulado en su libro segundo a:

“e) Lo concerniente al personal, tanto público como laboral, regulado por ley o por reglamento autónomo de trabajo, en su caso, salvo en cuanto a los funcionarios excluidos de esas disposiciones por motivos de rango o confianza;”

 En el caso del Poder Ejecutivo, el Estatuto de Servicio Civil, desde la reforma por Ley Nº 7767, del 13 de mayo de 1998, estableció expresamente los cargos que podían ser considerados como de confianza de la siguiente manera:

“Artículo 4º.- Se considerará que sirven cargos de confianza:

a) Los Jefes de Misiones Diplomáticas y los Diplomáticos en misión temporal.  
b) El Procurador General de la República.  
c) Los Gobernadores de Provincia.  
d) El Secretario y demás asistentes personales directamente subordinados al Presidente de la República.  
e) Los oficiales mayores de los Ministerios y los choferes de los Ministros.  
f) Los servidores directamente subordinados a los ministros y viceministros, hasta un número de diez (10). Tales servidores serán declarados de confianza, mediante resolución razonada de la Dirección General de Servicio Civil. No podrá afectarse a funcionarios incluidos actualmente dentro del Régimen de Servicio Civil.  
g) Los cargos de directores y directores generales de los Ministerios, así como los de las oficinas adscritas a ellos, las desconcentradas y descentralizadas dependientes de los Ministros o Viceministros. Queda entendido que estos funcionarios deberán cumplir con el requisito de idoneidad para el desempeño de un cargo, de carácter técnico.

Transitorio al inciso g)

Las personas citadas en el inciso anterior, que actualmente ocupen en propiedad tales cargos, conforme al artículo 20 del Estatuto de Servicio Civil seguirán en esa misma condición hasta el cese de la prestación de sus servicios. Cuando esto ocurra y el cargo quede vacante, la Dirección General de Servicio Civil elaborará la correspondiente resolución declarándolo de confianza”.

 Dicha naturaleza no ha sido modificada, y ha sido precisada con la reforma por la Ley Nº 9635, en tanto actualmente la norma dispone lo siguiente:

“Artículo 4º.- Se considerará que sirven cargos de confianza:

a) Los Jefes de Misiones Diplomáticas y los Diplomáticos en misión temporal.  
b) El Procurador General de la República.  
c) Los Gobernadores de Provincia.  
d) El Secretario y demás asistentes personales directamente subordinados al Presidente de la República.  
e) Los oficiales mayores de los Ministerios y los choferes de los Ministros.  
f) Los servidores directamente subordinados a los ministros y viceministros, hasta un número de diez (10). Tales servidores serán declarados de confianza, mediante resolución razonada de la Dirección General de Servicio Civil. No podrá afectarse a funcionarios incluidos actualmente dentro del Régimen de Servicio Civil.  
g) Los cargos de directores, subdirectores, directores generales y subdirectores generales de los ministerios, así como los de las oficinas adscritas a ellos, las desconcentradas y descentralizadas dependientes de los ministros o viceministros.
Queda entendido que estos funcionarios deberán cumplir con el requisito de idoneidad para el desempeño de un cargo, de carácter técnico.

Transitorio al inciso g)

Las personas citadas en el inciso anterior, que actualmente desempeñan el puesto en propiedad, permanecerán en sus puestos hasta que cese su relación laboral, ya sea por renuncia, despido, jubilación o reorganización. Una vez vacante, el Servicio Civil deberá elaborar la correspondiente resolución declarando el puesto como puesto de confianza. Se exceptúan de lo anterior los cargos de directora(o) general de Presupuesto Nacional, tesorero nacional y subtesorero, de conformidad con los artículos 177 y 186 de la Constitución Política”.

Lo anterior es conforme con la naturaleza de los cargos de confianza, habida cuenta que dicha condición se encuentra profundamente vinculada con la naturaleza de los mismos, toda vez que comprenderá que la “confianza” se traduzca en cercanía con los órganos decisores y la plena vinculación con funciones que tengan abierta incidencia en el objeto del ente u órgano.

En este sentido, ha indicado la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, lo siguiente:

“(…) En la sentencia de esta Sala número 503, de las 9:30 horas del 7 de abril de 2010, se abordó el tema de los trabajadores de confianza, en los siguientes términos: “En el artículo transcrito no se establece la definición jurídica del trabajador de confianza. Tampoco en otras normas de carácter laboral se concreta qué debe entenderse por este tipo de trabajadores. Doctrinariamente se exponen distintas ideas en relación con esta concreta clasificación y se ha indicado que '...son empleados de confianza los que por la responsabilidad que tienen, las delicadas tareas que desempeñan o la honradez que para sus funciones se exige, cuenta con fe y apoyo especiales por parte del empresario o dirección de la empresa... Los empleados de confianza son trabajadores y su relación de trabajo es laboral, con esa peculiaridad en cuanto a su término: que sin aquella confianza o fe en ellos puesta por el patrono, el vínculo contractual no puede subsistir... Los de confianza difieren de los altos empleados, porque ocupan puestos menos elevados y ejercen pocas atribuciones de dirección; y de los empleados particulares, por no desempeñar éstos tareas donde la lealtad y honradez personal sean tan imprescindibles o puedan causar tales perjuicios'. (La negrita no consta en el original). (Cabanellas de Torres, Guillermo. Compendio de Derecho Laboral, Tomo I, Buenos Aires, Editorial Heliasta, S.R.L., tercera edición, 1992, pp. 433-434). De conformidad con lo expuesto, el carácter de confianza puede ser atribuido ante las responsabilidades depositadas en el trabajador, por el tipo de tareas que desempeña; o bien, por exigirse un grado mayor de honradez o de lealtad, con absoluta reserva o confidencialidad, en el ejercicio de sus funciones. Se habla también de personal de confianza, respecto de aquellos trabajadores que realizan labores de dirección o de supervisión o porque están vinculados con los trabajos personales que realiza el empleador en la empresa o en una institución. En ese sentido, en la sentencia de esta Sala, n.° 108, de las 9:20 horas del 10 de julio de 1991, se explicó: 'Nuestra ley y la jurisprudencia, no definen ese término, y la única referencia se hace en el artículo 143 citado, con una enumeración abierta. Por este motivo, necesariamente nos remitimos a la fuente originaria del concepto, que es la Legislación Mexicana, cuya exposición de motivos, citada por el tratadista Mario de la Cueva en ´El Nuevo Derecho Mexicano del Trabajo' (Editorial Porrúa S.A., Tomo I, XII edición, México 1990, p. 158), dice: 'los trabajadores de confianza son aquellos cuya actividad se relacione en forma inmediata y directa con la vida misma de las empresas, con sus intereses, con la realización de sus fines y con su dirección administración y vigilancia generales'. Según el autor mencionado: 'El precepto comprende dos situaciones: la primera está constituida por las funciones que se relacionan inmediata y directamente con la vida misma de las empresas, funciones de dirección, inspección, vigilancia y fiscalización en tanto la segunda se refiere a los trabajos personales del patrono dentro de la empresa.' Del texto transcrito se concluye que, para poder calificar a un empleado como de confianza, es necesario analizar sus funciones y determinar si tiene -entre otros- poderes de mando, de dirección y de fiscalización, o si ocupa un puesto en el que no siendo necesarios esos poderes sus labores son de confianza, referidas al trabajo del patrono dentro de la empresa (ejemplo: Asistente Personal del Presidente), o es un representante patronal.' (La negrita no está en el original). En similar sentido, en el voto n.° 313, de las 15:00 horas del 7 de octubre de 1999, se señaló: 'Pero existen cargos que para ser ocupados, requieren de una confianza que podríamos denominar calificada y sólo los llegan a desempeñar, quienes son acreedores de esa confianza,  diferente a la objetiva - necesaria para que haya armonía en la relación laboral o de servicio existente con el común de los empleados- Si hablamos de 'empleado de confianza', nos referimos -en el sector privado- al servidor cuyas funciones afectan los intereses fundamentales de la empresa y que por ende, desempeña, por lo general, labores de alto nivel. (Sobre el mismo tema, puede consultarse el fallo número 64, de las 10:00 horas, del 26 de enero de este año –2001).' De lo anterior, se desprende que son varios factores los que pueden orientar a quien juzga para determinar en un caso concreto si se trata o no de un trabajador de confianza; especialmente, la naturaleza de las funciones que realiza en atención a los intereses de la empresa, o bien, alguna característica esencial determinada subjetivamente”. (Algunas negritas fueron agregadas, otras constan en el original). En el caso concreto, lleva razón el recurrente en cuanto afirma que el demandante no tenía ninguna injerencia en la elaboración de las políticas de dirección de la empresa, su posibilidad de acción al respecto era nula y su actividad no resultaba influyente en la dirección de la sociedad demandada. No obstante, de conformidad con lo transcrito, no son esos los únicos parámetros para determinar la naturaleza del empleado de confianza. Como se vio, es necesario analizar las funciones que realiza, la responsabilidad que su puesto demanda, si ejecuta labores de dirección, de mando o de supervisión, aunque estos últimos elementos, por sí mismos, no han sido determinantes, pues se ha conferido la condición de confianza aun cuando la persona haya estado sujeto a una jefatura; pero es más común que se haya negado esa condición cuando existe una jefatura directa e inmediata (sentencias 760, de las 10:20 horas del 20 de diciembre de 2001; 276, de las 14:55 horas del 30 de marzo; 933, de las 10:35 horas del 16 de noviembre, ambas de 2011; y 557, de las 10:35 horas del 29 de mayo de 2013). El ejercicio de poderes de supervisión tampoco ha sido determinante, pues ciertos trabajadores con ese poder no han sido concebidos como de confianza (en ese sentido véanse las sentencias 353, de las 10:15 horas del 18 de abril de 2012 y 557, de las 10:35 horas del 29 de mayo de 2013). Tampoco la existencia de ciertas atribuciones de mando y libertad en el desempeño de las labores han sido motivos que impongan aquella naturaleza (sentencias números 108, de las 9:20 horas del 10 de julio de 1991; 195, de las 9:40 horas del 21 de agosto de 1992; 41, de las 9:30 horas del 25 de enero de 1995; 760, de las 10:20 horas del 20 de diciembre de 2001 y 107, de las 9:35 horas del 23 de febrero de 2007). En el caso bajo análisis, la Sala considera que no se infringió el artículo 143 del Código de Trabajo. Las funciones desempeñadas por el demandante lo enmarcan en el concepto de empleado de confianza regulado en esa norma. Aunque su puesto es de jerarquía intermedia en toda la organización de la sociedad demandada y a pesar de que él no tenía influencia en la toma de decisiones de la compañía como tal, su actividad sí resultaba de gran importancia en la actividad comercial principal de la empresa. En efecto, su cargo de Gerente de Punto de Venta le confería la máxima responsabilidad y jerarquía directa e inmediata en el supermercado asignado. A él le correspondía la responsabilidad de abrir y cerrar el negocio, la que compartía según los roles con los subadministradores, tenía clave de la alarma del local, sobre él recaía la obligación de manejar el personal del supermercado, supervisarlo, disciplinarlo, era responsable de la mercadería, su control, los inventarios, pedidos, le tocaba ejecutar las directrices superiores, él recibía la mercadería, debía estar atento a que el servicio se prestara de manera eficiente de forma tal que se satisficieran las necesidades de la clientela, custodiaba valores, retiraba dinero, rotulaba mercadería en caso de promociones, le correspondía hacer devoluciones de productos, atender proveedores externos, estar atento a la correcta rotación de la mercadería, rendir informes, ejercer controles, verificar que se colocaran los dispositivos de seguridad en ciertos productos, entre otras funciones que podía realizar personalmente o delegarlas, pero que siempre eran de su responsabilidad porque sobre él recaía el buen o mal funcionamiento del negocio. En esencia, era el trabajador principal en el supermercado, porque todo el personal, incluyendo subadministradores y jefaturas, estaba bajo su autoridad. La circunstancia de que existieran jefaturas por encima del actor no es motivo suficiente para excluir la naturaleza de confianza al puesto que ocupó. De la prueba se extrae que existía un Coordinador de Zona, con jerarquía sobre el accionante. A este empleado le competía el control de varios supermercados ubicados en una misma zona, de forma tal que debía vigilar el buen funcionamiento de cada uno de ellos. La fiscalización ejercida no era inmediata, porque el coordinador no permanecía en el supermercado, sino que se presentaba día de por medio, cada dos días, una o dos veces a la semana o de sorpresa. Su función era verificar que se estuviera administrando correctamente el supermercado y estaba en capacidad de girar instrucciones e incluso órdenes al gerente del punto de venta, mas ello no anula la naturaleza de las labores que este último ejercía. Sus funciones eran de apoyo y de seguimiento, lo que constituía un control normal en la estructura de la empresa. El coordinador analizaba con el gerente diferentes factores, como el surtido de la mercadería, la estética de las instalaciones físicas, el orden, la limpieza, la necesidad de personal, las ventas, los gastos, las mermas, los inventarios, planes de trabajo, oportunidades de mejora, entre otros. Podía girar lineamientos generales de acción al gerente, pero era este último quien definía finalmente cómo concretarlos. El recurrente alega que a nada conducía la cita hecha por el Tribunal respecto de las personas beneficiarias de los instrumentos colectivos, pero esa circunstancia tampoco permite acoger su posición jurídica. El hecho de que el demandante no pudiera disponer libremente de su tiempo no necesariamente lo excluye como trabajador de confianza, pues aunque hay empleados de confianza que pueden disponer con libertad de su horario de trabajo hay otros que no, los cuales están sujetos necesariamente al cumplimiento de un horario definido por el empleador. En atención a los concretos reproches planteados en esta última instancia, debe agregarse que no se advierte que la función de abrir y cerrar el establecimiento comercial haya sido considerada como determinante para concluir que el actor fungió como empleado de confianza. En la decisión tampoco incide la manifestación hecha en el sentido de que el negocio le fue confiado al actor para que lo administrara como si fuera propio. En esencia, lo que cuenta es la responsabilidad que se le atribuyó en el manejo del supermercado, confiriéndole la máxima autoridad, sin perjuicio de la supervisión que podía ejercerse sobre él. El recurrente advierte, con base en la declaración del señor (…), que si el coordinador le ordenaba al gerente que lavara los baños tenía que hacerlo. Sin embargo, no consta que una situación de esa naturaleza se haya presentado, aunado al hecho de que el supermercado contaba con personal dedicado a la limpieza, el cual estaba bajo el mando del actor. En nada incide que el pago de las horas extra que consta en las boletas presentadas corresponda a aquellas laboradas después de 12 horas por día, porque la decisión del Tribunal no se basó en el pago de la obligación, sino en la falta de derecho. Por último, el recurrente sostiene que esta Sala ha analizado asuntos similares al presente y que ha concluido conforme a su tesis jurídica. No obstante, después de haber realizado un estudio detallado de la jurisprudencia de este órgano, se advierte que los asuntos en los que se ha concluido que el puesto no puede enmarcarse como de confianza en los términos del numeral 143 del Código de Trabajo corresponde a aquellos de subadministrador o subgerente de establecimientos comerciales semejantes a los que administró el accionante (véanse las sentencias 77, de las 9:35 horas del 23 de enero; 158, de las 10:45 horas del 11 de febrero, ambas de 2015; y 369, de las 9:50 horas del 15 de abril de 2016). Los casos relativos al gerente propiamente sí fueron enmarcados como de confianza. En un caso reciente, se advirtió cuanto sigue: “En el presente asunto, no ha sido motivo de controversia que el accionante se desempeñó como gerente de tienda (…). De tal forma, quedó demostrado también que sus funciones eran las atinentes a un puesto de esa naturaleza, tales como las siguientes: tenía a cargo jefaturas, así como a dos subgerentes y a personal operativo; contaba con cierta injerencia en la contratación y despido de personal (…); daba órdenes (…); supervisaba; realizaba control de tesorería y área de cajas, entre ellos: arqueos, así como revisión de faltantes, horarios, merma y utilidades (…). Según los agravios expuestos en el recurso ante esta tercera instancia, lo primordial es determinar si de acuerdo con las funciones que el actor desempeñaba como gerente de tienda estaba sujeto a una jornada ordinaria de ocho horas o lo cubría la jornada de doce horas que establece el numeral 143 del Código de Trabajo, ya que en cuanto al horario y el exceso de horas que superaran esa jornada no ha mediado controversia. El numeral referido establece: […] La norma anterior expone distintos supuestos, ya sea por la naturaleza del puesto o en razón de una situación concreta, de manera que un trabajador podría estar en una u otro supuesto o incluso en varios. Si bien la Sala ha resuelto asuntos similares con respecto a otros trabajadores de la empleadora que también han reclamado tiempo extraordinario y se ha dicho que sí tienen derecho al pago de horas extra, ello es porque –a diferencia del actor- no estaban sujetos a la jornada especial que establece el artículo 143 del Código de Trabajo, por lo que deben tomarse en cuenta las características propias del presente asunto. Como se dijo, el accionante se desempeñó en el puesto de gerente de tienda por lo que era el encargado principal del establecimiento, de ahí que sus funciones deban valorarse especialmente para determinar si estaba sujeto a supervisión inmediata y, por ende, si tenía derecho al pago de jornada extraordinaria por superar las ocho horas de la ordinaria. En autos se determinó que a su cargo estaban otras personas como los asistentes o subgerentes. Incluso, el mismo actor reconoció que supervisaba a otros empleados y que era la persona de mayor jerarquía en el establecimiento comercial, salvo cuando estaba el gerente distrital. Esta Sala estima que si bien existía un supervisor distrital que era de mayor jerarquía que el accionante, este no siempre se encontraba presente en el centro de trabajo por lo que no se puede concluir, en este caso concreto, que ejerciera una supervisión inmediata respecto al demandante. Nótese que los testigos manifestaron que el gerente distrital tenía varios negocios bajo su responsabilidad (de veinte a treinta supermercados…), por lo que es razonable concluir sobre la imposibilidad material, según las reglas de la lógica y la razonabilidad, que pudiera estar durante toda una jornada diaria o todos los días de la semana en el mismo supermercado. Además, se desprende que la supervisión que se realizaba era más que todo en el sentido de analizar el cumplimiento de las políticas de la compañía, de ahí que a fin de mes se le enviaba los resultados sobre ventas y control de activos y una vez al mes se realizaban reuniones de gerencia. El testigo…, quien fue gerente distrital, dijo que el de Guápiles era el supermercado que visitaba más por ser su lugar de residencia, pero especificó que sus visitas eran cada dos o tres días y aclaró que podía pasar hasta un periodo de quince días sin visitarlo. La deponente… narró que los gerentes debían dar cuenta de la parte financiera en reuniones posteriores y que la visita del gerente distrital podía ser cuando este pudiera o quisiera, mínimo una vez al mes, ya que se le daba prioridad a supermercados con más problemas. En razón de lo expuesto, esta Sala considera que se debe mantener lo resuelto en el sentido de que el actor no estaba sujeto a la jornada ordinaria, sino a la especial del numeral 143 del Código de Trabajo”. (Sentencia 80, de las 10:10 horas del 25 de enero de 2017. En igual sentido se puede consultar el voto 275, de las 9:15 horas del 21 de marzo de 2014). Si bien en la resolución número 620, de las 10:10 horas del 12 de mayo de 2017 se estableció que no podía aplicarse el artículo 143 del Código de Trabajo, tal conclusión derivó de las particularidades del caso, en el cual la parte accionada no contestó en forma oportuna, y ante la ausencia de prueba respecto de las funciones desempeñadas por el demandante se indicó que el nombre del puesto (Administrador de Punto de Venta) no era suficiente para concluir que se trataba de un cargo de confianza.” (Resolución No. 2018-001056 op. cit.).
No obstante, lo anterior, debe advertirse que el análisis que se realice en cada caso en particular debe ser atendiendo a las funciones en concreto que realice la persona servidora, no siendo dable una fórmula única que no tome en consideración el interés público subyacente en toda decisión administrativa.    

Debe indicarse que si bien la Junta Administradora del Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial es un órgano con personalidad jurídica instrumental, no se encuentra cubierta por el Estatuto de Servicio Civil, toda vez que no forma parte del Poder Ejecutivo y como indicaremos, el Poder Judicial tiene una regulación estatutaria propia y singular conforme la voluntad del legislador y amparada por sendos votos de la Sala Constitucional.     

II.- Sobre la regulación de las personas servidoras de confianza en el Poder Judicial:

En el caso del Poder Judicial debe advertirse que no existe una disposición similar a la establecida en el Estatuto de Servicio Civil, toda vez que este se encuentra regido por el Estatuto del Servidor Judicial y no se le aplican las disposiciones del primer Estatuto en mención, siendo así que este último cuerpo normativo no prevee servidores de tal naturaleza.    

En este orden de ideas, del texto de la Ley Orgánica del Poder Judicial se advierte que cargos de dirección que podrían tener una naturaleza equivalente, únicamente serían los cargos de Director del Despacho de la Presidencia; Dirección Ejecutiva y la persona a cargo de la Secretaría de la Corte Suprema de Justicia, mas no los cargos de Dirección como tales.   

Concretamente, en el caso del Poder Judicial, el Reglamento de Puestos de Confianza, dispone lo siguiente:

“Artículo 1°.-
Puestos de confianza son:

a) Los que en forma expresa califica la ley, sea: el Secretario General de la Corte Suprema de Justicia, el Director y Subdirector Ejecutivo de ésta.
b) Los de los funcionarios que están a disposición permanente de los señores Magistrados, tales como: Abogado Letrado, chofer, secretaria (Aux. Judicial).
c) El Director del despacho del Presidente de la Corte Suprema de Justicia, y el Coordinador de Desarrollo Institucional.
d) Los de las personas que tengan a su cargo la seguridad del Presidente y los Magistrados de la Corte Suprema de Justicia, del Director General del Organismo de Investigación Judicial y del Fiscal General de la República.
e) Los de los choferes del Director General del Organismo de Investigación Judicial y del Fiscal General de la República.
f) Los de los funcionarios que están a disposición permanente de la persona que ocupe el puesto de Fiscal General o Fiscala General de la República, como los que se señalan: Secretaria Ejecutiva, Fiscales Adjuntos 2 y 3, puestos números: 54041, 47564, 375880, 34387, 34427, 24481.
Artículo 2°. El nombramiento de los funcionarios que ocupen puestos de confianza será hecho así:
a) En el caso del Secretario General de la Corte Suprema de Justicia, Director y Subdirector Ejecutivo, por la Corte Suprema de Justicia, a propuesta del señor Presidente de la institución.
b) De los choferes, abogados - letrados y secretaria, o auxiliar judicial, a propuesta del respectivo Magistrado de la Sala.
c) El Director del Despacho del Presidente de la Corte Suprema de Justicia, y el Coordinador de Desarrollo Institucional, por la Corte, a propuesta del Presidente.
d) El del personal a cargo de seguridad del Presidente y Magistrados de la Corte Suprema de Justicia, el Consejo Superior, a propuesta del Presidente de la Corte. Del Director General del Organismo de Investigación Judicial y del Fiscal General de la República, según a quien corresponda.
e) Los choferes del Director General del Organismos de Investigación Judicial y del Fiscal General de la República, por el respectivo funcionario.
f) De la Secretaria Ejecutiva y los Fiscales Adjuntos 2 y 3, a propuesta de la persona que ocupe el cargo de Fiscal General o Fiscala General de la República.
 Artículo 3°. Las personas que ocupen puestos de confianza, están sujetos a la jornada que señala el artículo 143 del Código de Trabajo.
Artículo 4°. Las personas que ocupen puestos de confianza, podrán ser removidos discrecionalmente, en cualquier momento, con el pago de los derechos laborales y jubilatorios que le correspondan, salvo que la remoción se origine en causa grave, en cuyo caso no tendrán derecho al pago del preaviso y auxilio de cesantía.
En caso que el servidor , sea contratado de nuevo por la administración pública, antes de haber transcurrido el tiempo igual, representado por la suma recibida en carácter de preaviso y auxilio de cesantía, se aplicará lo dispuesto en el inciso b) del artículo 579 del Código de Trabajo.
Artículo 5°: La persona que sea designada en un cargo calificado como de confianza, y que tenga un puesto en propiedad en el Poder Judicial, mantendrá dicha propiedad. Al cesar el cargo de confianza, tendrá derecho a regresar a su puesto.
Artículo 6°. En todo lo que sea compatible con la naturaleza especial de los puestos de confianza, será de aplicación las normas generales de empleo y condiciones de trabajo vigente en la institución.
Artículo 7°. Quedan a salvo, los derechos adquiridos de buena fe, incluyendo la estabilidad en el servicio, de los servidores en propiedad a la entrada en vigencia de este Reglamento.”

En el caso del Poder Judicial consecuentemente debe tenerse en consideración que se ha aplicado un criterio restrictivo en la calificación de un cargo de confianza para los cargos de Dirección, y se ha optado por ampararlos a un régimen de estabilidad, lo que parece más conveniente conforme a criterios de la técnica y la ciencia, así como la conveniencia y la propia independencia judicial ad intra. 

Consecuentemente, se evidencia que, en el Poder Judicial, solamente la Ley Orgánica del mismo determina cargos de confianza a puestos de Dirección en los casos particulares y limitados de los nombramientos en la Dirección Ejecutiva, Dirección de Despacho de la Presidencia de la Corte Suprema de Justicia y Secretaría de la misma.   

III.- Sobre el régimen de empleo aplicable a las personas servidoras de la Junta Administradora del Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial:

Sobre la naturaleza de la relación de empleo de las personas servidoras a cargo de la Junta Administradora del Fondo de Pensiones y Jubilaciones, la Procuraduría General de la República indicó:

“B. LA POTESTAD DE LA JUNTA EN EL MANEJO DEL RECURSO HUMANO A SU CARGO EL QUE, EN TODO CASO, SE HALLA CUBIERTO POR EL RÉGIMEN JURÍDICO APLICABLE AL RESTO DE FUNCIONARIOS DEL PODER JUDICIAL

Uno de los ámbitos en que la Junta solicita criterio de cómo se manifiesta su naturaleza como órgano con desconcentración máxima del Poder Judicial es lo relativo al manejo del recurso humano a su cargo y la potestad disciplinaria, ante lo que la SUPEN plantea la inquietud de si el personal de la Junta se encuentra o no cubierto por el régimen jurídico aplicable a los funcionarios del Poder Judicial, incluyendo su régimen de pensiones y jubilaciones; lo que la asesoría jurídica del órgano consultante responde afirmativamente con fundamento en nuestro dictamen C-282-2004.

[bookmark: _Hlk84252112]En el epígrafe anterior mencionamos que la letra h) del artículo 239 de la LOPJ le confirió la competencia a la Junta para, en lo que aquí interesa: “Dictar las normas para el nombramiento, la suspensión, la remoción y la sanción del personal”; mientras que, su párrafo in fine, destina parte de lo que se recaude por la comisión de gastos administrativos al pago de las dietas de los miembros de la Junta Administrativa y “los salarios de su personal”.

Veamos estos dos puntos. Ya en otras ocasiones hemos apuntado que en tanto no se haya desconcentrado la competencia relativa al manejo de personal, esa competencia sigue a cargo del órgano que desconcentra (dictamen C-034-2003, del 11 de febrero).  Obsérvese, en primer lugar, que el precepto habla solo de “[d]ictar las normas” para el nombramiento, suspensión, remoción y sanción del personal; lo que se explica en que, dada la especialidad y el conocimiento técnico de la materia desconcentrada – de nuevo, la administración del fondo – sea pertinente que la Junta intervenga definiendo el perfil profesional de sus colaboradores en tanto se trata de una actividad que aun cuando se desarrolla en el seno del Poder Judicial, se diferencia de la función sustantiva o típica de dicho poder, como lo es la labor jurisdiccional. En el otro ámbito que se consulta, la potestad disciplinaria, puede que sea preciso definir el procedimiento a seguir, así como advertir de algunas faltas particulares que, con ocasión de esa labor tan delicada y técnica en la gestión del fondo, sea oportuno regular, respetando eso sí, los límites que imponen los principios de reserva legal y tipicidad a la colaboración reglamentaria también en la esfera del Derecho Administrativo Sancionador.

Si a lo expuesto añadimos la circunstancia de que las remuneraciones del personal de la Junta se deben cancelar con su propio presupuesto y no con el del Poder Judicial, podemos inferir que el órgano consultante cuenta con la potestad de crear nuevas plazas y de definir sus funciones. En definitiva, la Ley concede a la Junta poderes que inciden directamente en la gestión de los recursos humanos a su cargo.

No obstante, reiteramos que la consideración de la Junta como un órgano en grado de desconcentración máxima con personalidad jurídica instrumental no interrumpe su relación orgánica con el Poder Judicial.  
[bookmark: _Hlk84252064]Consecuentemente, el personal destinado a la Junta se considera efectivamente cubierto por el régimen jurídico aplicable a los funcionarios del Poder Judicial, pues ni la desconcentración, ni la personalidad jurídica instrumental del aludido órgano tiene la virtud de disolver la relación de empleo que los vincula con el Poder Judicial,…” Dictámen C- 021-2021 de enero de 2021.”

Al respecto, si bien discrepamos de algunas de las consideraciones hechas en este dictamen e inclusive lo advertimos como contradictorio y propenso a generar interpretaciones no conformes a las normas invocadas y a la naturaleza jurídica misma de las personas servidoras de la Junta Administradora, es menester tomar en consideración que el mismo parte de algunas consideraciones de relevancia, a saber:

El personal destinado a la Junta se considera efectivamente cubierto por el régimen jurídico aplicable a los funcionarios del Poder Judicial.

Es competencia de la referida Junta “Dictar las normas para el nombramiento, la suspensión, la remoción y la sanción del personal”

Las personas que son designadas por la Junta serán pagadas con recursos provenientes de la respectiva comisión de gastos administrativos.

Conforme a lo anterior, se entiende que conforme el criterio de la Procuraduría General de la República le sería aplicable el régimen legal y reglamentario propio del Poder Judicial a las personas servidoras de la Junta Administradora del Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial, sin perjuicio del necesario ejercicio de la potestad reglamentaria por parte de dicho órgano colegiado en materia de gestión de su personal.  

Como se ha indicado, lo anterior, evidencia una contradicción insalvable en el criterio indicado, toda vez que somete a la Junta al régimen de empleo del Poder Judicial, mas a su vez reconoce que el órgano posee potestad reglamentaria para regular su relación de empleo en los aspectos más relevantes.

Lo anterior tiene consecuencia directa en el objeto del presente criterio, toda vez que implicará que deviene en una obligación de la Junta Administradora de regular a nivel reglamentario, mediante un acto interna corporis, lo atinente al “...nombramiento, la suspensión, la remoción y la sanción del personal”…;  no siendo esto una posibilidad sino una obligación de ejercicio  con consecuencias inmediatas y directas en las relaciones de empleo de las personas que sean designadas, incluidas las personas que ostenten el cargo de Dirección y Sub Dirección de la Junta.  

En este orden de ideas, debe tomarse en consideración lo dispuesto por el artículo 66 de la Ley General de la Administración Pública, en tanto dispone:

“Artículo 66.-

1. Las potestades de imperio y su ejercicio, y los deberes públicos y su cumplimiento, serán irrenunciables, intransmisibles e imprescriptibles.

2. Sólo por ley podrán establecerse compromisos de no ejercer una potestad de imperio. Dicho compromiso sólo podrá darse dentro de un acto o contrato bilateral y oneroso.

3. El ejercicio de las potestades en casos concretos podrá estar expresamente sujeto a caducidad, en virtud de otras leyes”.

Conforme a lo anterior, existe una atribución de una competencia a la Junta que deviene en ejercicio de una potestad de imperio y no podría el órgano limitarse a hacer aplicación de la normativa propia del Poder Judicial a las personas servidoras designadas por el órgano.   

De manera adicional estimamos oportuno indicar que en dicha regulación normativa debería valorarse que la actividad desplegada por las personas que presten servicios para la Junta Administradora podría no estar ejerciendo la función pública, propia del Poder Judicial, por lo que podría reconsiderarse la necesidad de valorar la existencia de un régimen de empleo diferenciado para los mismos, conforme lo dispuesto en el artículo 112.2 de la Ley General de la Administración Pública.

IV.- Sobre si los cargos de Director y Sub Director de la Junta Administradora del Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial deben ser considerados como de carácter de confianza:

Con respecto al tema medular de la consulta planteada, se advierte que no existe norma en particular que obligue a que un cargo de Dirección en el Poder Judicial o en la referida Junta tenga una naturaleza de confianza, al contrario de lo que sucede en el Poder Ejecutivo. 

Por su carácter de concepto jurídico indeterminado, debe entenderse que en el caso de los cargos en consulta debe ser llenado de contenido conforme a determinados criterios aplicables al caso en particular, partiendo de la ciencia y la técnica entre otras consideraciones.

En este sentido, el jurista Joan Manuel Trayter, indica sobre los conceptos jurídicos indeterminados que:

“Son máximas de la experiencia. Son conceptos abstractos cuya aplicación requiere una valoración fundada en criterios técnicos o razonamientos lógicos. No son automáticos como los anteriores se refiere a los conceptos jurídicos determinados (…); en el Derecho Administrativo: la ruina, el orden público, el justiprecio expropiatorio, la extraordinaria y urgente necesidad, la ocasión manifiesta de gol, los parques y jardines con “valor artístico, histórico, antropológico” (a efectos integrarlos en el patrimonio histórico español), utilidad pública, necesidad pública, necesidad imperiosa de interés general…” Citado por Cordoba Ortega Jorge LOS CONCEPTOS JURÍDICOS INDETERMINADOS, LA DISCRECIONALIDAD ADMINISTRATIVA Y LA JURISPRUDENCIA CONTENCIOSO ADMINISTRATIVA
COSTARRICENSE.

En el caso del cargo de Director y Sub Director del referido Fondo se advierte que las funciones de los mismos se orientan a las siguientes funciones:
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Como se advierte existe una abierta vinculación de ambos cargos con el giro propio de la actividad de la Junta, la actividad decisoria de la misma y el gerenciamiento de las decisiones propias adoptadas por el órgano colegiado.  

Conforme a lo anterior, se estima que las funciones propias de los cargos objeto de consulta se enmarcan plenamente en el artículo 143 del Código de Trabajo en tanto dispone:

“ARTICULO 143.-

Quedarán excluidos de la limitación de la jornada de trabajo los gerentes, administradores, apoderados y todos aquellos empleados que trabajan sin fiscalización superior inmediata: los trabajadores que ocupan puestos de confianza; los agentes comisionistas y empleados similares que no cumplan su cometido en el local del establecimiento; los que desempeñan funciones discontinuas o que requieran su sola presencia; y las personas que realizan labores que por su indudable naturaleza no están sometidas a jornada de trabajo.

Sin embargo, estas personas no estarán obligadas a permanecer más de doce horas diarias en su trabajo y tendrán derecho, dentro de esa jornada, a un descanso mínimo de una hora y media”.

En razón de lo anterior, existe una vinculación de las funciones descritas ut supra con el concepto de puesto de confianza contemplado en el Código de Trabajo, lo cual deberá ser valorado en su momento por el órgano colegiado para efectos de eventuales nombramientos hacia futuro, más en el entendido de que se requiere una valoración sobre la oportunidad y conveniencia de calificar dichos cargos como de confianza, dada la necesaria estabilidad y objetividad que debe ser buscada en dichos cargos.

Esta unidad asesora estima que, conforme a las disposiciones descritas, si bien el cargo podría enmarcarse en un nombramiento que podría ser de confianza, es necesario tomar en consideración que esta figura no es garante de la objetividad y el carácter técnico que debe tenerse en la materia que se estaría gerenciando y consecuentemente debe valorarse los riesgos aparejados a tal decisión.

En este orden de ideas, para cualquier decisión sobre la materia, debe tomarse en consideración lo dispuesto en el artículo 13 de la Ley General de Control Interno, en tanto dispone lo siguiente:

“Artículo 13.-Ambiente de control. En cuanto al ambiente de control, serán deberes del jerarca y de los titulares subordinados, entre otros, los siguientes:

a) Mantener y demostrar integridad y valores éticos en el ejercicio de sus deberes y obligaciones, así como contribuir con su liderazgo y sus acciones a promoverlos en el resto de la organización, para el cumplimiento efectivo por parte de los demás funcionarios.

b) Desarrollar y mantener una filosofía y un estilo de gestión que permitan administrar un nivel de riesgo determinado, orientados al logro de resultados y a la medición del desempeño, y que promuevan una actitud abierta hacia mecanismos y procesos que mejoren el sistema de control interno.

c) Evaluar el funcionamiento de la estructura organizativa de la institución y tomar las medidas pertinentes para garantizar el cumplimiento de los fines institucionales; todo de conformidad con el ordenamiento jurídico y técnico aplicable.

d) Establecer claramente las relaciones de jerarquía, asignar la autoridad y responsabilidad de los funcionarios y proporcionar los canales adecuados de comunicación, para que los procesos se lleven a cabo; todo de conformidad con el ordenamiento jurídico y técnico aplicable.

e) Establecer políticas y prácticas de gestión de recursos humanos apropiadas, principalmente en cuanto a contratación, vinculación, entrenamiento, evaluación, promoción y acciones disciplinarias; todo de conformidad con el ordenamiento jurídico y técnico aplicable.”

Consecuentemente, en la valoración y decisión sobre la naturaleza de los cargos objeto de consulta, debe tomarse en consideración el nivel de riesgo que aparejaría determinar que los mismos tengan el carácter de confianza, en razón de la ausencia de estabilidad de la persona designada.

Como se ha indicado si bien la naturaleza del cargo se asemeja a uno de confianza, al no existir norma que imponga tal condición al mismo, deberá existir una valoración previa de si conviene o no dar tal naturaleza al mismo, toda vez que no es imperativo otorgarle la misma, habida cuenta que la regla en el sector público es el régimen de estabilidad y la excepción, la ausencia del mismo.  

Por otra parte, es importante indicar que las regulaciones propias de la Superintendencia de Pensiones son omisas en cuanto a si dichos cargos deben ser considerados como de confianza o no. En este sentido, el Reglamento de Gobierno Corporativo emitido por la misma, lo que indica es lo siguiente respecto de las figuras de este nivel en un órgano o entidad sujeto a la fiscalización de la misma:

“Artículo 29. Responsabilidad general 

Bajo la supervisión del Órgano de Dirección, la Alta Gerencia debe gestionar las actividades de la entidad de forma coherente con la estrategia empresarial, el Apetito de Riesgo y las políticas aprobadas por dicho Órgano. Asimismo, debe supervisar las áreas operativas de la entidad para garantizar el cumplimiento de sus objetivos. 

Artículo 30. Idoneidad y proceso de selección 

Los miembros de la Alta Gerencia deben contar con la experiencia, las competencias y la integridad necesaria para gestionar y supervisar los negocios y las actividades bajo su responsabilidad. 

Los miembros de la Alta Gerencia deben ser seleccionados por medio de un proceso transparente, formal de promoción o contratación, aprobado por el Órgano de Dirección, que tenga en cuenta las condiciones y competencias requeridas para el puesto en cuestión. Debe contar con acceso a formación continua para mantener y mejorar sus competencias relacionadas con sus áreas de responsabilidad.

Artículo 31. Responsabilidades de la Alta Gerencia 

Entre otras funciones, corresponde a la Alta Gerencia: 

31.1 Implementar el plan de negocios o actividades, revisarlo periódicamente y asegurar que la organización y los recursos son los adecuados para su implementación. 
31.2 Rendir cuentas sobre la gestión de la entidad a las Partes Interesadas. 
31.3 Promover y velar por la supervisión adecuada del recurso humano. 
31.4 Delegar tareas al personal y establecer una estructura de gestión que promueva una cultura de control adecuada, la rendición de cuentas y la transparencia en toda la entidad. 
31.5 Implementar la gestión integral de los riesgos a que está expuesta la entidad y asegurar el cumplimiento de leyes, reglamentos, políticas internas y demás normativa, así como la atención de los requerimientos de los Órganos de Control y del supervisor
31.6 Proporcionar, al Órgano de Dirección, la información necesaria para llevar a cabo sus funciones y cumplir sus responsabilidades. Entre esta información se encuentra: 
(i) Desviaciones de objetivos, estrategias y planes de negocio o actividades. 

(ii) Desviaciones en la estrategia de gestión de riesgos y en el Apetito de Riesgo declarado. 
(iii) Los niveles de capital, liquidez y solidez financiera de la entidad y de los Vehículos de Administración de Recursos de Terceros. 
(iv) Inobservancia del cumplimiento de la regulación, de los planes de acción presentados a la Superintendencia y a los Órganos de Control, de las políticas y de otras disposiciones aplicables a los Vehículos de Administración de Recursos de Terceros administrados y a la entidad. 
(v) Fallas del sistema de control interno. 
(vi) Preocupaciones sobre temas legales o reglamentarios. 
(vii) Cualquier otra que a juicio de la Alta Gerencia o del Órgano de Dirección sea necesaria para la toma de decisiones por parte de este último. 
31.7 Implementar las políticas aprobadas por el Órgano de Dirección para evitar o administrar posibles conflictos de intereses y establecer los procesos de control que aseguren su cumplimiento. 
31.8 Implementar y mantener un sistema de información gerencial que cumpla con las características de oportunidad, precisión, consistencia, integridad y relevancia. 
31.9 Implementar las recomendaciones realizadas por el supervisor, auditores internos y auditores externos.”

En consecuencia, estima esta unidad asesora que quedará a criterio de la Junta respectiva determinar si en el caso concreto de los cargos en consulta resulta o no procedente determinar el carácter de “confianza” indicado, llenando de contenido este concepto para el caso concreto de los cargos propios de apoyo a dicho órgano colegiado.

En este orden de ideas, se entiende que la definición dicha debe partir de la naturaleza propia del cargo de análisis y en el entendido de que debe valorarse la oportunidad, necesidad y conveniencia de que el mismo, a futuro, sea considerado como tal, así como de los riesgos asociados a tal decisión.    

Es menester indicar que dicha valoración a futuro deberá realizarse mediante norma de carácter general, preferentemente de carácter reglamentario, en donde se definan claramente las relaciones de servicio de las personas servidoras de la Junta respectiva y no para una persona en particular. 

De manera adicional, debe tomarse en consideración que, en el caso indicado, debe tomarse en consideración que el acuerdo de sesión N° 37-2021 celebrada el 06 de setiembre de 2021, artículo XVI literalmente establece:

“2.) Comunicar a la Corte Plena, al Consejo Superior y a las Direcciones del Poder Judicial, que la máster Ana Eugenia Romero Jenkins y el MPM. Oslean Mora Valdez, asumirán la Dirección y Subdirección de la JUNAFO, respectivamente, a partir del 1 de enero de 2022. Se declara acuerdo firme.”

Dicho acuerdo complementado con el acuerdo de sesión N° 38-2021 celebrada el 20 de setiembre de 2021, implica que en el caso de las personas mencionadas, se está en presencia de un acto creador de derechos subjetivos en cuanto a su nombramiento a plazo indeterminado, por lo que cualquier definición respecto de la naturaleza del cargo de Director y Sub Director deberá entenderse a futuro, a fin de no contrariar la intangibilidad de los actos propios y el principio de confianza legítima de la Administración en el caso de los nombramientos ya realizados. 

V.- Conclusión:

De conformidad con los anteriores razonamientos, esta unidad asesora concluye lo siguiente:

No existe norma que imponga que el cargo de persona Directora o Sub Director de la Junta Administradora del Fondo de Pensiones y Jubilaciones sea de confianza.

La Junta Administradora del Fondo de Pensiones y Jubilaciones podría dar el carácter de confianza a dichos cargos, toda vez que su naturaleza es conforme lo dispuesto en el artículo 143 del Código de Trabajo. No obstante, lo anterior, deberá previamente valorarse la necesidad, oportunidad y conveniencia de tal decisión, valorando los riesgos aparejados a la pérdida de estabilidad de las personas designadas y tomando en consideración las funciones desempeñadas.

Determinar cuáles cargos de la estructura funcional de la Junta son de confianza y cuales poseen estabilidad, deberá hacerse mediante la emisión de un acto de carácter general- preferentemente reglamento- previo a los respectivos nombramientos. En este orden de ideas, recomendamos emitir un Reglamento Autónomo que regule las relaciones de servicio en la Junta, toda vez que no es aceptable una regulación casuística al respecto. 

Debe tomar en consideración la Junta consultante que en lo referente al “...nombramiento, la suspensión, la remoción y la sanción del personal” designado por dicho órgano, existe una atribución de una competencia a la Junta que deviene en ejercicio de una potestad de imperio y no podría el órgano limitarse a hacer aplicación de la normativa propia del Poder Judicial a las personas servidoras designadas por el órgano, por lo que la reglamentación respectiva deviene en imperativa y necesaria.

e) De conformidad con el acuerdo de sesión N° 38-2021 celebrada el 20 de setiembre de 2021 y el acuerdo de sesión N° 37-2021 celebrada el 06 de setiembre de 2021, artículo XVI de la Junta, las personas designadas como Directora y Sub Director de la misma, poseen un acto creador de derechos subjetivos a su favor, por lo que cualquier decisión respecto de la naturaleza de dichos cargos deberá entenderse a futuro, a fin de no contrariar la intangibilidad de los actos propios y el principio de confianza legítima de la Administración en el caso de los nombramientos ya realizados.

Dejamos así evacuada su solicitud de criterio al respecto.” 
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En sesión N° 37-2021 de 6 de setiembre de 2021, artículo XVI, se tomó el acuerdo cuya parte dispositiva dice:
“Conforme a lo expuesto, se acuerda lo siguiente: 1.) Una vez valorados los elementos anteriores, se somete a votación de los integrantes de este cuerpo colegiado para designar interinamente los puestos de alta dirección conforme al siguiente detalle:

a.) Para el puesto de director interino de la Dirección del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, se procede a realizar la siguiente votación: 

· El integrante Arnoldo Hernández Solano vota por designar al máster Ana Eugenia romero Jenkins.

· El integrante Carlos Montero Zúñiga vota por la máster Romero Jenkins.

· La integrante Ana Lucrecia Ruiz Rojas vota por nombrar a la máster Romero Jenkins.

· En igual sentido, el integrante Juan Carlos Segura Solís, otorga el voto para la máster Romero Jenkins.

· El integrante Freddy Chacón Arrieta vota por desinar a la máster Romero Jenkins.

· La integrante Ingrid moya Aguilar manifiesta que se abstiene en la presente votación tomando en consideración la relación de jerarquía que tiene con la máster Romero Jenkins en el organigrama del Poder Judicial.

Como resultado de la votación anterior y al contar con un total de 5 votos, se tiene por designada a la máster Ana Eugenia Romero Jenkins, como Directora interina del Fondo De Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, a partir del 1 de enero de 2022, la cual contó con un total de 5 votos.

b.) Se procede a realizar la designación del puesto de subdirector interino de la Dirección del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, conforme al siguiente detalle:

· El integrante Arnoldo Hernández Solano vota por designar al MPM. Oslean Mora Valdez.

· El integrante Carlos Montero Zúñiga vota por el MPM. Oslean Mora Valdez.

· La integrante Ana Lucrecia Ruiz Rojas vota por nombrar al MPM. Oslean Mora Valdez.

· En igual sentido, el integrante Juan Carlos Segura Solís, otorga el voto para el MPM. Oslean Mora Valdez.

· El integrante Freddy Chacón Arrieta vota por desinar al MPM. Oslean Mora Valdez.

· Finalmente, la integrante Ingrid Moya Aguilar, vota por nombrar al MPM. Oslean Mora Valdez.

Contabilizados los votos emitidos anteriormente, de forma unánime se tiene por designado como subdirector interino de la Dirección del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, al MPM. Oslean Mora Valdez, a partir del 1 de enero de 2022.

2.) Comunicar a la Corte Plena, al Consejo Superior y a las Direcciones del Poder Judicial, que la máster Ana Eugenia Romero Jenkins y el MPM. Oslean Mora Valdez, asumirán la Dirección y Subdirección de la JUNAFO, respectivamente, a partir del 1 de enero de 2022. Se declara acuerdo firme.”
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Posteriormente, en sesión N° 38-2021 celebrada el 20 de setiembre de 2021, artículo IV, se tomó el acuerdo cuya parte dispositiva dice:
“Una vez analizada la gestión del licenciado Rodrigo Arroyo Guzmán, integrante Suplente de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en correo electrónico del 14 de setiembre de 2021, por unanimidad, se acordó: 1) Estima esta Junta que debido a la situación que se ha presentado con los gremios a la fecha se considera de oportuna pertinencia dilucidar este asunto de forma pública. 2)  Es criterio de este órgano que los puestos de Director y Subdirector del Fondo de Jubilaciones y Pensiones no sean puestos de confianza, al igual que sucede con los nombramientos en los puestos de las otras direcciones del Poder Judicial, toda vez que la Junta es parte de la organización y funcionamiento del Poder Judicial. Asimismo, se considera que, al no catalogarse como un puesto de confianza, permitirá que el nombramiento en propiedad se realice bajo las normativas y las formalidades de Reclutamiento y Selección de la Dirección de Gestión Humana, lo cual brinda una garantía de transparencia, objetividad e idoneidad, tanto para Junta como para las personas que ocuparían estos cargos. 3.) Remitir el presente acuerdo a la Dirección Jurídica a fin de que se valore lo acordado e informen lo que corresponda. 4.) Comunicar este acuerdo al licenciado Rodrigo Arroyo Guzmán, Integrante Suplente de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Se declara acuerdo firme.”
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Se acordó: 1.) Tener por rendido y acoger el criterio N° DJ-C-560-2021 del 5 de octubre de 2021, suscrito por el máster Rodrigo Campos Hidalgo, Director Jurídico interino, en el cual señala que no existe norma que indique a la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, que los puestos de Director y Subdirector deban ser considerados como puestos de confianza. 2.) Solicitar a la Dirección de la Junta la elaboración del Reglamento Autónomo de servicios que regule las relaciones de empleo del personal de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. 3.) Hacer de conocimiento del integrante suplente Rodrigo Arroyo Guzmán. Se declara este acuerdo firme.
ARTÍCULO VII 
Documento N° 1286-2021
La señora Norma Ureña Vega, Asistente Administrativa del Sindicato de Trabajadores y Trabajadoras del Poder Judicial, en correo electrónico del 11 de octubre del 2021, solicitó lo siguiente: 
“Reciba un cordial saludo de la Alianza Sindical del Poder Judicial. Con instrucciones superiores, a efecto de que se someta a conocimiento de los señores y señoras integrantes de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO), remito oficio Nº 011-AS-2021, suscrito por el Máster Jorge Eduardo Cartín Elizondo, en representación de los cinco Secretarios y Secretarias Generales que conforman la Alianza Sindical.

Agradezco se le remita copia por parte de ustedes, al señor Rodrigo Arroyo Guzmán, en virtud de que fue imposible obtener su dirección electrónica.”
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A esos efectos se transcribe el oficio Nº 011-AS-2021 que dice: 
“El suscrito, Jorge Eduardo Cartín Elizondo. Secretario General del Sindicato de Trabajadores y Trabajadoras del Poder Judicial (SITRAJUD) y, en representación de los señores y señoras María Victoria Salas Ruiz, Secretaria General del Sindicato de la Judicatura (SINDIJUD), Alvaro Rodríguez Zamora, Secretario General de la Asociación Nacional de Investigadores en Criminalística y Afines (ANIC), Carlos Mauricio Valerio Araya, Secretario General del Sindicato de Profesionales y Técnicos en Contaduría, Finanzas y Afines del Poder Judicial (ASPROTECOFI y, Andrea González Céspedes, Secretaria General del Sindicato de la Defensa Pública (SINDEPU); todos pertenecientes a la Alianza Sindical del Poder Judicial, manifiesto lo siguiente:
En atención al oficio Nº 874-2021 del 29 de septiembre de 2021, en el que nos transcriben el acuerdo adoptado por esa Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en la sesión Nº 39-2021 celebrada el 27 de septiembre de 2021, específicamente en el artículo XX, en el que conocieron los términos de nuestro oficio Nº 009-AS-2021 del 14 de septiembre del 2021, mediante el cual les consultamos:
1. Si para el nombramiento de Directora Ejecutiva, a partir de enero del año 2022 hubo concurso. En caso de que no se haya hecho, las razones y el procedimiento mediante el cual fue elegida la señora Ana Eugenia Romero Jenkins.
2. Además de la señora Ana Eugenia, cuántas personas más participaron en el procedimiento de elección y cómo tuvieron información de la elección interina que se iba a realizar.
3. Las razones por las que fue electa la señora Ana Eugenia Romero y no otra persona; así como copia del acta de la reunión donde se toma el acuerdo del nombramiento.
4. El currículum de todas las personas participantes en la elección.
5. ¿Cuál es el salario que pretenden asignar a la señora Romero Jenkins y cuál es el puesto equivalente en el Poder Judicial?” 
Ante nuestras consultas, que evidentemente procuraban información respecto de los pormenores del concurso mediante el cual decidieron nombrar a Ana Eugenia Romero Jenkins, como Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones y pensiones, a partir del mes de enero del año 2022; esa Junta Administradora nos transcribe lo acordado en los términos siguientes:
“…Una vez analizados los elementos descritos, de forma unánime, se acordó: 1.) Manifestar a los dirigentes sindicales firmantes del oficio N°. 009-AS-2021, que mediante los oficios N°. 0820-2021 y N°. 0821-2021, podrán encontrar un mayor detalle del procedimiento de elección efectuada para el nombramiento interino de la MBA. Ana Eugenia Romero Jenkins, como Directora a.i. de la Dirección de la JUNAFO a partir del periodo 2022. 2) Este cuerpo colegiado desea exteriorizar que: a) Los procesos de nombramiento interino en cualquier plaza del Poder Judicial, no se encuentran sujetos a concurso público y su nombramiento depende de la designación que el superior jerárquico de cada oficina determine, previa verificación del cumplimiento de los requisitos para el puesto. b) Para el proceso de selección del puesto de Director a.i. a partir del año 2022, se tomaron en consideración cuatro personas candidatas, que gozan del conocimiento, experiencia e involucramiento con el régimen del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conociendo de primera mano su accionar, procesos y que previamente hubiesen pasado por el tamizaje respectivo de la Superintendencia de Pensiones, debido a lo cual se les invito a presentar su curriculum actualizado. c) La selección de la Sra. Romero Jenkins, obedece a su amplia trayectoria en el Poder Judicial, conocimiento del régimen del FJPPJ, experiencia y relación con la Superintendencia de Pensiones, así como capacidad demostrada en la ejecución de tareas gerenciales, corroborando por parte de esta junta que es la persona mas idónea para ocupar el cargo cumpliendo así con los principios constitucionales de idoneidad. d) El acuerdo respectivo tomado en sesión N° 37-2021, artículo XVI, así como los curriculum de las personas participantes, se encuentran incluidos en el oficio N°. 0821-2021 anexo a este acuerdo. e) La JUNAFO determino adoptar en esta etapa de conformación, los perfiles, escala salarial, pluses y demás elementos propios del Poder Judicial para su aparato administrativo, debido a lo cual el puesto de Gerente de la JUNAFO fue homologado al puesto de Director Ejecutivo de la escala del Poder Judicial, por lo que el salario que devengaría como directora de JUNAFO, será el mismo que actualmente devenga como Directora Ejecutiva. 3) Adicionalmente se desea resaltar que, las condiciones salariales que la Sra. Romero Jenkins recibirá por asumir el puesto de Directora a.i. de la JUNAFO a partir del año 2022, serán idénticas a las que actualmente percibe como Directora Ejecutiva del Poder Judicial, esto a pesar de que el estudio de mercado practicado por la firma especializada PricewaterhouseCoopers determinó que el puesto de Gerente de esta organización debería percibir un salario mayor a los ¢6 millones de colones, en la escala más baja del percentil 25 del estudio efectuado, conforme al que se percibe en la industria del sector de pensiones costarricense; no obstante al homologar la escala salarial del Poder Judicial, se ajusta a la baja de dicha escala el salario a percibir para este importante puesto. 4) Hacer este acuerdo de conocimiento de la del honorable Consejo Superior del Poder Judicial y de la Alianza Sindical del Poder Judicial para lo que a cada uno corresponda. Se declara este acuerdo firme.” 

De la respuesta que nos brindan con la parte dispositiva del acuerdo en cuestión, queda en evidencia que no se hizo ningún concurso para realizar el nombramiento de la Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones, lo cual nos ratifican al decir que: “…a) Los procesos de nombramiento interino en cualquier plaza del Poder Judicial, no se encuentran sujetos a concurso público y su nombramiento depende de la designación que el superior jerárquico de cada oficina determine, previa verificación del cumplimiento de los requisitos para el puesto.”
Esta manifestación en particular nos demuestra que, además de no haber realizado ningún concurso para designar a la persona que ocupará el cargo de Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones, optaron por hacer un nombramiento ajustado a los procedimientos administrativos utilizados en el Poder Judicial para hacer ese tipo de designaciones. 
Este tipo de respuestas brindadas a nuestras consultas, nos generan gran preocupación, por cuanto ponen de manifiesto que quienes integran esa Junta Administradora, parecen desconocer elementos fundamentales de la legislación que la  regula. 
Sobre el particular es importante recordar que ustedes ocupan cargos de administración superior de un órgano desconcentrado del Poder Judicial, al que se encomendaron funciones que antes tenía a cargo la institución y, por sus características particulares, la legislación optó por someterlos, entre otras, a disposiciones propias del sistema financiero costarricense, lo que necesariamente implica que ese marco regulatorio debe ser acatado a cabalidad.
Para explicar lo dicho, nos vamos a permitir transcribir lo establecido en el artículo 239 de la Ley Orgánica del Poder Judicial. (Así reformado por el artículo 1° de la ley N° 9544 del 24 de abril de 2018).
“…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:
a) Administrar el Fondo de Pensiones y Jubilaciones de los Empleados del Poder Judicial.
b) Estudiar, conocer y resolver las solicitudes de jubilación y pensión que se le presenten.
c) Recaudar las cotizaciones que corresponden al Fondo y ejercer las acciones de cobro necesarias.
d) Atender las solicitudes de reingreso a labores remunerativas de jubilados inválidos.
e) Realizar los estudios actuariales con la periodicidad establecida en la normativa emitida al efecto por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (Conassif) y la Superintendencia de Pensiones (Supén).
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.
g) Cumplir con la legislación y la normativa que dicten tanto el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero como la Superintendencia de Pensiones.
h) Dictar las normas para el nombramiento, la suspensión, la remoción y la sanción del personal; así como aprobar el plan anual operativo, el presupuesto de operación, sus modificaciones y su liquidación anual.
i) Todas las demás atribuciones que le asignen la ley y sus reglamentos.”
Como se observa, esa Junta Administradora está en la obligación de acatar la legislación y la normativa que dicten tanto el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero como la Superintendencia de Pensiones, también debe dictar las normas para el nombramiento, la suspensión, la remoción y la sanción del personal.
Por su parte el Reglamento de Gobierno Corporativo vigente, aprobado por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF), que es el órgano colegiado de dirección superior que dota de uniformidad e integración a las actividades de regulación y supervisión al Sistema Financiero Costarricense, en su capítulo IV, relacionado con la Alta Gerencia, en el artículo 30 literalmente indica:

“…Artículo 30. Idoneidad y proceso de selección
Los miembros de la Alta Gerencia deben contar con la experiencia, las competencias y la integridad necesaria para gestionar y supervisar los negocios y las actividades bajo su responsabilidad. 
Los miembros de la Alta Gerencia deben ser seleccionados por medio de un proceso transparente, formal de promoción o contratación, aprobado por el Órgano de Dirección, que tenga en cuenta las condiciones y competencias requeridas para el puesto en cuestión. 
Debe contar con acceso a formación continua para mantener y mejorar sus competencias relacionadas con sus áreas de responsabilidad.” (El sombreado es suplido).

Como hemos demostrado, el nombramiento de la Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones, realizado por esa Junta Administradora, no se hizo conforme a las disposiciones legales correspondientes.

Por las razones expuestas solicitamos:

1. Dejar sin efecto el nombramiento de la señora Ana Romero Jenkins, como Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones, por cuanto el mismo no se ajustó a la normativa legal correspondiente. 
2. Proceder a dictar las normas para el nombramiento, la suspensión, la remoción y la sanción del personal, conforme lo establece el inciso h) del artículo 239 de la Ley Nº 9544.
3. Una vez establecidas las normas, llevar a cabo el procedimiento transparente formal de contratación, que tenga en cuenta las condiciones y competencias requeridas para la selección de las personas que ocuparán cargos de Alta Gerencia, conforme a la normativa aprobada por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF).

Otras consideraciones relacionadas con la Estructura Administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones

Tenemos conocimiento de las observaciones realizadas mediante correo electrónico del 14 de setiembre de 2021, que les remitió el Lic. Rodrigo Arroyo Guzmán, Integrante Suplente de esa Junta Administradora, que fueron conocidas en la sesión Nº 38-2021 celebrada el 20 de setiembre de 2021, artículo IV. 
Él les informa que había participado en el año 2020 en un grupo que integraron personeros del Poder Judicial y la firma PWC, en la elaboración de los perfiles de puestos para la administración de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones, conforme lo había estimado esa Junta Administradora.
Indica también que una vez recibido el criterio de la Procuraduría General de la República, en el que se definieron aspectos del funcionamiento de la Junta Administradora, se cumplieron procedimientos para solicitar el presupuesto para el año 2022 y se crearon las plazas adicionales requeridas que serían cubiertas con los aportes realizados por las personas que integramos el Fondo.
Hace ver que durante la rendición de cuentas realizada el pasado 8 de setiembre, se informó del nombramiento en las plazas de director y subdirector del Fondo, lo que le motivó a consultar si esos nombramientos se harían en “plazas de confianza o en propiedad”, y se le respondió que serían en propiedad.
Eso motivó al Sr. Rodrigo Arroyo Guzmán, a someter este tema a su valoración, para evitar problemas en el futuro, explicando que en discusiones previas llevadas a cabo con la firma PWC y el equipo que nombró esa Junta y, en la presentación de resultados, había quedado claro que esas dos plazas iban a tener similitud con otras del Poder Judicial, con el enunciado de que serían como las de la Dirección Ejecutiva del Poder Judicial, por lo que estima prudente que esas plazas tengan la categoría de “plazas de confianza”.
La motivación puntual que hace el Integrante Suplente Arroyo Guzmán, constan en el acta de esa Junta Administradora a la que nos estamos refiriendo y literalmente dicen:
1. El cargo de Director o Directora, así como el de Subdirector o Subdirectora, deben responder por el manejo de las relaciones con la Junta Administradora y los colaboradores del Fondo en general, para lo que deben organizar y dirigir los procesos de planificación operativa y temas administrativos de distinta índole.

También, deben velar por los acuerdos que emita la JUNAFO, emitir lineamientos para la operación del Fondo, entre otras funciones designadas o a designar, prevaleciendo, desde luego, el de mayor jerarquía. Es decir, estas plazas tienen la particularidad de ser ejecutoras de los acuerdos de la JUNAFO y deben ser, en buenos términos, la primera respuesta de la Junta.
2. El nombramiento de las personas que integran la Junta Administrativa del Fondo, es por tiempo definido, sujeto a ser reelegido o no, por lo que no parece prudente, ni técnica ni políticamente, que esta o cualquier otra Junta a ser nombrada en el futuro inmediato, tenga por nombrado en propiedad a personal que debe guardar la discrecionalidad y obediencia para con la JUNAFO, y con el tema de ser pagado con dineros del Fondo, provenientes del aporte directo de los cotizantes del fondo, y guardando la relación laboral para con el Poder Judicial.
3. Durante la definición de la estructura requerida para el funcionamiento, nunca se estableció la característica o condición de permanente o propiedad, sino que, una y otra vez, se indicó homologarlo con la plaza de la Dirección Ejecutiva del Poder Judicial, bastaría recordar el sobresalto del exintegrante de la JUNAFO, Máster Mauricio Villalta, cuando, al definir el perfil y salario del Director, llamó la atención sobre el monto del salario que se tenía, en comparación con otros cargos similares en organizaciones similares participantes en la misma industria. 
4. Me parece que, en la técnica y metodologías seguidas, tanto en el Poder Judicial como en esta misma Junta, para definir puestos, se ha buscado el contar con personal capacitado, pero siempre, dejando el espíritu de hacer equipo en ciertos puestos claves, es decir, utilizando para ello, el imponer la condición de confianza en diferentes plazas.
5. La Ley Orgánica del Poder Judicial, a la que no escapa la JUNAFO, ofrece varios ejemplos de plazas de confianza, que, tienen la posibilidad, al ser funcionarios/as de confianza, el ser removido discrecionalmente. Este aspecto versa, principalmente, por la naturaleza misma del puesto, donde, la coordinación y ejecución de tareas, prevalece en el órgano superior, entonces, debe evitarse que, al igual que otras instituciones públicas, la remoción de personas que ocupen estos puestos, resulte ser misión imposible, algo que, por el manejo pro-fondo, no debería permitir ni generar la JUNAFO.
6. Otro aspecto, para considerar estas plazas de confianza, es la relación laboral, que es directa con el Poder Judicial, por lo que, sí se llega a generar un problema con las personas que ocupen esos puestos, habría que buscar salidas alternas, y esto obligaría a ser pagadores de más de un salario, con fondos provenientes del aporte de todas las personas que formamos el Fondo. Es decir, podríamos estar es una situación que una o ambas personas, deban ser removidas y la condición de propiedad, no permita acciones correctivas inmediatas, bastaría con ver la cantidad de casos que hay en la Administración Pública, en la actualidad, para comprender el daño que causa una situación de inacción.
7. Dejaría a la valiosa estima de la JUNAFO, que otras plazas, deban guardar la condición de discrecionalidad, como es el caso del Asesor Jurídico.
Es por lo anterior, y en calidad de integrante suplente, así como el formar parte del equipo que propusiera una primera estructura organizativa para la JUNAFO, que, respetuosamente solicito se valoren los criterios antes externados, y atendiendo las calidades jurídicas que otorga la legislación a la JUNAFO, se declaren como plazas de confianza la de Director y Subdirector, agradeciendo contar con la respuesta a esta gestión, dentro del plazo de ley, toda vez que creo, serán acciones con repercusiones futuras, y de las que, salvaría mi responsabilidad, máxime por la labor realizada en conjunto con otros compañeros y compañeras de la JUNAFO y del Poder Judicial.”
Ante las categóricas motivaciones que brinda el señor Rodrigo Arroyo Guzmán, que esta Alianza Sindical comparte, máxime que la Junta Administradora nos informó en su respuesta a nuestras inquietudes, sobre el irregular nombramiento de Ana Romero Jenkins, que el cargo de Directora de la estructura administrativa del Fondo se decidió homologar con el de Director Ejecutivo del Poder Judicial, y este está catalogado como puesto de confianza que podrá ser removido discrecionalmente, conforme lo dispuesto en el artículo 60, inciso 10 de la Ley Orgánica del Poder Judicial.
Por las razones apuntadas, sorprende a esta Alianza Sindical que ante las inquietudes del Sr. Rodrigo Arroyo Guzmán, Integrante Suplente de esa Junta Administradora, se le haya respondido entre otras cosas que:
“…2) Es criterio de este órgano que los puestos de Director y Subdirector del Fondo de Jubilaciones y Pensiones no sean puestos de confianza,”.
En línea con lo tratado, esta Alianza Sindical se manifiesta en el sentido de que la plaza de Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones, así como otras plazas, deben catalogarse como “puestos de confianza” de nombramiento y remoción discrecional, conforme a las buenas prácticas de administración de un Fondo de Jubilaciones y Pensiones, además, entre los aspectos a evaluar por el nivel de especialización de los cargos a nombrar, deben incorporarse a los concursos pruebas que permitan verificar el nivel de conocimiento técnico para el desempeño de los cargos.
En espera de que nuestras observaciones y solicitudes sean atendidas a la brevedad, me es grato suscribirme.”
- 0 -
	Se acordó: 1.) Tener por recibido el oficio Nº 011-AS-2021 de 8 de octubre de 2021, suscrito por el máster Jorge Eduardo Cartín Elizondo, en su condición de Secretario General del Sindicato de Trabajadores y Trabajadoras del Poder Judicial. 2.) Rechazar la solicitud de dejar sin efecto el nombramiento de la máster Ana Eugenia Romero Jenkins, como Directora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, debido a que el nombramiento realizado en la sesión N° 37-2021 celebrada el 6 de setiembre de 2021, artículo XVI, ya que este nombramiento adquirió firmeza y lo es en condición de interina, además de que este cuerpo colegiado decidió buscar entre las personas funcionarias involucradas directamente en la gestión histórica del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, para que asumieran los puestos de Director (a) y Subdirector (a), por el bagaje adquirido con el tiempo que estuvieron relacionados con el Fondo, asimismo, en razón de que el nombramiento es interino no es posible, ni necesario aplicar la normativa de la CONASIFF, la cual se utilizará en el momento que se realice la convocatoria para la designación en propiedad de las personas que ocuparán el puesto de Director (a) y Subdirector (a). 3.) Del mismo modo, se hace de conocimiento del máster Jorge Eduardo Cartín Elizondo, en su condición de Secretario General del Sindicato de Trabajadores y Trabajadoras del Poder Judicial, el criterio jurídico elaborado por la Dirección Jurídica del Poder Judicial, respecto a la consulta realizada por el máster Rodrigo Arroyo Guzman, sobre si los puestos de Director y Subdirector deben ser considerados como puestos de confianza, el cual se aprueba por este órgano colegiado.
[bookmark: _Toc85199180][bookmark: _Toc85199182]ARTÍCULO VIII 
Documento N°214-2020, 1279-2021

	En sesión N° 39-2021 celebrada el 27 de setiembre del 2021, artículo III, se tomó el acuerdo que literalmente dice:
“En sesión N° 29-2021 celebrada el 12 de julio de 2021, artículo XI, se tomó el acuerdo que literalmente dice:

“El licenciado Fabián Salas Fernández y la licenciada Jennifer Carrillo Cárdenas; por su orden, Jefe Proceso Financiero y Coordinadora interina de Unidad de Cálculo de Beneficios, mediante oficio N° 0146-PF-2021 del 30 de junio de 2021, comunicó lo siguiente:

I. Conclusiones.

· El peritaje socioeconómico practicado a la señora Sandra Janeth Mata Acuña, es claro en demostrar que la misma se beneficiaba del aporte económico que el señor Artavia Cubero le brindaba y dependía de este ingreso para solventar necesidades básicas como alimentación y pago de servicios esenciales como agua y electricidad, lo que al amparo de la Ley 9544 la convierte en sujeto del derecho reclamado, según lo indicado en el artículo 228 de dicha Ley. 

· Según declaración jurada aportada por la señora Mata Acuña, se tiene que no es beneficiaria de una pensión por parte de la Caja Costarricense de Seguro Social, Magisterio Nacional o el Ministerio de Trabajo, por lo que no cuenta con ingresos por esta vía.

· Según reporte de ingresos familiar, se identificó que, pese a que los salarios percibidos por Fabiola, hija de la señora Mata Acuña y su esposo son considerados como entradas de dinero, estos se ven limitados debido a créditos y dos pensiones alimentarias con los que cuentan, lo que finalmente limita su liquidez y les alcanza para cubrir sus gastos y los de su hija solamente.

· En cuanto a los ingresos propiamente de la señora Mata Acuña, según la valoración, este es insuficiente para solventar sus necesidades básicas.

· La edad avanzada de la señora Mata Acuña, torna prácticamente imposible su inserción al mercado laboral o el desarrollo de una actividad económica de rentas estables, por medio de las cuales pueda lograr la satisfacción de sus necesidades básicas de forma segura.

II. Datos de interés.

· La revisión del maestro de jubilados muestra que el monto de jubilación que recibía el señor Mario Alberto Artavia Cubero era de ¢1,041,083.82 (un millón cuarenta y un mil ochenta y tres colones con ochenta y dos céntimos) mensuales en bruto.

· Conforme a la normativa actual vigente, el monto máximo al que aspira la señora Mata Acuña de aprobársele la pensión es del 80% del monto que devengaba de jubilación su cónyuge fallecido, para este caso equivale a ¢832,867,06 (ochocientos treinta y dos mil ochocientos sesenta y siete colones con seis céntimos) mensuales en bruto.
 
· Sobre la posible vigencia del beneficio, la solicitud de pensión fue presentada el 5 de febrero de 2021, un total de 37 días naturales posteriores al fallecimiento del señor Artavia Cubero. Se informa lo anterior para que si a criterio de la Junta Administradora del Fondo, se debe aprobar la pensión a la señora Mata Acuña, se cuente con la referencia sobre la fecha de presentación de la solicitud para el establecimiento del rige del beneficio.

Finalmente, se considera oportuno manifestar que esta solicitud debe ser analizada velando por la sostenibilidad del fondo, considerando en el bienestar colectivo y no individual, de manera que se cumplan los fines de la solidaridad, gradualidad, equidad y sostenibilidad financiera que reiteradamente han señalado los juristas.”

[…]
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Una vez analizada la solicitud de pensión incoada por la señora Sandra Janeth Mata Acuña, en calidad de cónyuge divorciada que recibía ayuda económica del jubilado judicial fallecido Mario Artavia Cubero, así como el dictamen socioeconómico emitido por el Departamento de Trabajo Social y Psicología N° 21-000293-0725-TS del 19 de abril de 2021, y el informe N° 0146-PF-2021 del 30 de junio de 2021, suscrito por el licenciado Fabián Salas Fernández, Jefe del Proceso Financiero y la licenciada Jennifer Carrillo Cárdenas, Coordinadora de la Unidad de Cálculos de Beneficios, por lo anterior, de conformidad con el artículo 229 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, se acuerda por unanimidad: Devolver la gestión al Departamento de Trabajo Social y Psicología, para que se amplíe el informe realizado a la gestionante Mata Acuña, en cuanto a la ayuda económica que recibía la señora Mata por parte del señor Artavia Cubero y se acredite la cantidad de meses que el señor Artavia vivió en la casa de la señora Mata Acuña, siendo que se insta a ese Departamento que recurra a todos los medios necesarios para poder acreditar mediante prueba idónea las dos condiciones solicitadas. Se declara acuerdo firme.”
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La licenciada Ana Cristina Lizano R., Perito Judicial 2 del Departamento de Trabajo Social y Psicología del Segundo Circuito Judicial de San José, en correo electrónico del 16 de setiembre de 2021, comunicó:

“…III. METODOLOGÍA

-Revisión documental:

· Informe de intervención 21-000293-0725-TS, elaborado por la suscrita Fotografía con fecha 8/11/2020, en la que se observa al señor Mario Alberto Artavia Cubero almorzando con su familia incluida la señora Sandra Mata Acuña, en la casa de ésta última.  

-Entrevista Focalizada:

· Señora Iria María Calderón, vecina de la señora Sandra Mata Acuña.

III. AMPLIACIÓN

La suscrita Perita Judicial en Trabajo Social, en atención a la solicitud de ampliación del informe de intervención #21-000293-0725-TS,  de la señora Sandra Mata Acuña, cédula # 01-0519-0493  y atención a las preguntas planteadas por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial,  doy respuesta a   lo siguiente:

1- Ampliar el informe realizado a la gestionante Mata Acuña, en cuanto a la ayuda económica que recibía la señora Mata por parte del señor Artavia.

R/  Como se puede observar en el apartado de metodología del Informe de Intervención 21-000239-0725-TS, se presentaron recibos en los que se aprecia cómo el señor Mario Alberto Artavia Cubero pagó  las facturas de  artículos y servicios médicos para la señora Sandra Mata Acuña. 

Al respecto el  párrafo 8, del informe de intervención #  indica lo siguiente : "En el año 1999, se homologa el divorcio solicitado por el señor Artavia ante el Juzgado Segundo de Familia de San José. En el cual se estipula el pago de pensión alimentaria de su única hija menor de edad para ese momento, sin embargo, continuó brindando una pensión alimentaria de forma voluntaria para la señora Sandra Mata Acuña. También visitaba la casa de su familia, los fines de semana y días festivos, compartía con sus hijos, nietos y la solicitante de beneficio de pensión. Se encargaba de pagar los recibos de servicios de agua y electricidad y la compra de alimentos, en forma quincenal. Al respecto las fuentes consultadas indican:"Llegaba los días 15 y 30, la primera quincena con el dinero para pagar la luz y el agua, y la segunda quincena le llevaba dinero a la señora Sandra Mata para que ella comprara la alimentación". También apoyó a su ex-esposa con lo correspondiente a tratamientos de odontología y oftalmología.

La señora  Iria María Calderón cédula 301660166, soltera,  de 75 años años de edad,   con escolaridad  universitaria incompleta informa  conoce  a  la señora Sandra Mata Acuña desde que tenía 5 años de edad, debido a que  son vecinas. 

Le consta que después de separados, don Mario siempre iba a la casa de doña Sandra,  lo veía cada semana, a veces más de dos días por semana.  Informa que el señor Artavia  estuvo atento a cuidar de su  familia, y lo observó en  muchas oportunidades  cuando llevaba las compras del supermercado a la casa de la señora Mata Acuña.  

De manera tal, que se conoce, el señor Mario Artavia cubrió las necesidades de pago de servicios públicos de la vivienda, alimentación y servicios de salud que no cubre la CCSS  de la señora Sandra Mata Acuña. 

2- Acreditar la cantidad de meses que el señor Artavia vivió en la casa de la señora Mata Acuña, siendo que se insta a ese Departamento que recurra a todos los medios necesarios para poder acreditar mediante prueba idónea las dos condiciones solicitadas. 

R/ Al respecto la señora Iria Calderón informó tener la certeza de que el señor Artavia se trasladó al domicilio de la señora Sandra Mata en el 9 noviembre de 2020, luego de recibir  la primera dosis de quimioterapia en el Hospital Calderón Guardia. 

Un día antes, el 8 de noviembre de 2020, la familia se reunió en la casa de la señora Mata y celebraron un almuerzo con los alimentos preferidos del señor Mario Artavia, lo cual fue corroborado mediante fotografía fechada.  

El señor  Mario Artavia falleció el día 30 de diciembre de 2020, por lo que se estima permaneció en la casa de la señora Sandra Mata Acuña aproximadamente 7 semanas. Según se informó, durante ese período, la señora Sandra, los hijos y los nietos le brindaron cuidados y afecto, incluso mediante los alimentos, ya que le permitieron comer lo que él deseaba.  Posterior a su fallecimiento, el señor Mario Artavia fue velado en la casa de la señora Mata Acuña. 

(…)”
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Se acordó: 1) Tener por recibido el informe de ampliación remitido por la licenciada Ana Cristina Lizano R., Perito Judicial 2 del Departamento de Trabajo Social y Psicología del Segundo Circuito Judicial de San José, en correo electrónico del 16 de setiembre de 2021, relacionado con la solicitud de pensión de la señora Mata Acuña, por el deceso del jubilado Mario Artavia. 2) Previamente a resolver lo que corresponda, solicitar al Departamento de Trabajo Social y Psicología remita a esta Junta la declaración jurada que se menciona en el informe de la perita judicial Lizano R, referente a los ingresos de la señora Mata Acuña. Se declara este acuerdo firme.”

-0-
En relación a lo anterior, la licenciada Ana Cristina Lizano R., Perito Judicial 2 del Departamento de Trabajo Social y Psicología del Segundo Circuito Judicial de San José, en correo electrónico del 8 de octubre de 2021, comunicó lo siguiente:
“En respuesta al acuerdo N°2 de la sesión de la Junta de jubilaciones y pensiones del Poder Judicial N° 32-2021 celebrada el 21 de setiembre de 2021, que indica lo siguiente: "2) Previamente a resolver lo que corresponda, solicitar al Departamento de Trabajo Social y Psicología remita a esta Junta la declaración jurada que se menciona en el informe de la perita judicial Lizano R, referente a los ingresos de la señora Mata Acuña. Se declara este acuerdo firme", ​se envía el documento solicitado.”

[…]
-0-
Se acordó: 1) Tener por recibido el documento remitido por la licenciada Ana Cristina Lizano R., Perito Judicial 2 del Departamento de Trabajo Social y Psicología del Segundo Circuito Judicial de San José, en correo electrónico del 8 de octubre de 2021, relacionado con la declaración rendida por la señora Sandra Mata Acuña. 2) Siendo que del documento remitido por la Trabajadora Social no se demuestra la cuantía de la ayuda que brindaba el señor Artavia Cubero, y previo a la decisión que pueda tomar esta Junta, se solicita a la señora Mata Acuña presentar ante la Dirección de la Junta Administradora mediante documento idóneo o prueba para mejor resolver, que demuestre la cuantía de la ayuda que percibía del señor Artavia. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc85199185]ARTÍCULO IX 
DOCUMENTO N° 1293-2021.
La diputada Ana Lucía Delgado Orozco, en oficio N° AL-FPLN-040-OFI-ALDO-144-2021 de 12 de octubre de 2021, dirigida al doctor Fernando Cruz Castro, Presidente de la Corte Suprema de Justicia, solicitó: 
“En el marco de la tramitación del expediente legislativo N° 22.671 “PRESUPUESTO ORDINARIO Y EXTRAORDINARIO DE LA REPÚBLICA PARA EL EJERCICIO ECONÓMICO DE 2022”, respetuosamente me dirijo a su Despacho con el fin de solicitarle respuesta a las siguientes inquietudes: 
 
1. Dentro de la partida REMUNERACIONES hay dos subpartidas que presentan crecimiento para 2022. Se trata de 00205 dietas que pasa de ¢79.3 millones a ¢94.7 millones (19%), mientras que 00301 retribución por años servidos pasa de ¢35.058,8 millones a ¢36.803,9 millones (5%) ¿Por qué aumentan estas subpartidas, principalmente la segunda cuyo pago se encuentra suspendido por ley? 
 
2. La subpartida 10101 ALQUILER DE EDIFICIOS, LOCALES Y TERRENOS presupuesta para 2022. La suma de ¢21.471,5 millones. ¿Qué acciones ha tomado o pretende tomar el Poder Judicial con el propósito de contar con infraestructura propia que permita bajar los costos por este rubro? 
 
3. El Poder Judicial asigna en la subpartida 50102 EQUIPO DE TRANSPORTE, la suma de ¢2.058,7 millones. ¿Cuál es el plan de adquisiciones para 2022 en este rubro? 
 
4. La subpartida 50201 EDIFICIOS crece 51%. Al mes de agosto de 2021 tenía un monto autorizado de ¢5.562,7 millones, mientras que para 2022 se asignan ¢8.412,2 millones. Si bien es cierto en las coletillas dentro de los diferentes programas presupuestarios se enumeran los proyectos a desarrollar, no existe información respecto al desglose de los recursos para cada uno de ellos.  
 
5. En la subpartida 60404 TRANSFERENCIAS CORRIENTES A OTRAS ENTIDADES PRIVADAS SIN FINES DE LUCRO, se presupuestan ¢3.942,7 millones, que se destinan en su totalidad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Recientemente, Rocío Aguilar, 
Superintendente de Pensiones, advirtió que el déficit actuarial del régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (IVM) y del fondo de pensiones del Poder Judicial es el principal riesgo fiscal que enfrentará el gobierno costarricense en los próximos años. Según un estudio actuarial de marzo 2021, el Fondo reporta un faltante de ¢698.139 millones. 

¿Qué acciones está implementando Corte Plena para enfrentar este desafío institucional? 
  
6. Las transferencias de capital presentan un crecimiento del 55%, pues pasa de ¢1.996,2 millones a ¢3.091,3 millones. Dichos fondos son para el Fideicomiso Inmobiliario Poder Judicial 2015 (Contrato suscrito entre el Poder Judicial y el Banco de Costa Rica para el desarrollo de obras, compra de terreno o edificios para el Poder Judicial). En el V Presupuesto Extraordinario 2021, se incorporaron ¢4.000 millones para este mismo Fideicomiso. Remítase información de las obras que el Poder Judicial pretende financiar, el monto asignado para cada una de ellas, así como el listado de compras a realizar por parte del Fideicomiso para 2022. 
 
7. Para 2022 se incorpora un nuevo programa: ADMINISTRACIÓN DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL. En los ingresos corrientes incluidos en el inciso a) del artículo 1 del proyecto, se incluye un ingreso no tributario por ¢1.390,6 millones y correspondiente a la “Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del 
Poder Judicial”. Sin embargo, el presupuesto de dicho programa es de ¢1.722,0 millones, por lo que existe una diferencia de ¢331,4 millones que no tienen financiamiento propio (o al menos no se pudo determinar), según así lo consigna el Departamento de Análisis Presupuestario de la Asamblea Legislativa, en su informe AL-DAPR-INF-035-2021, de fecha 05 de octubre de 2020. ¿Cuál es la fuente de financiamiento de esos ¢331,4 millones adicionales? 
 
No omito manifestarle que fundamento mi petición al amparo de lo que establecen los artículos 27 y 30 de la Constitución Política, 29 y 32 de la Ley de la Jurisdicción Constitucional y el artículo 111 del Reglamento de la Asamblea Legislativa.  
 
Sin otro particular, agradezco de antemano su pronta y valiosa respuesta.” 
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En relación con lo anterior, el licenciado Arnoldo Hernández Solano, en su condición de Presidente de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en oficio N° 908-2021 de 14 de octubre de 2021, dirigido al doctor Fernando Cruz Castro, Presidente de la Corte Suprema de Justicia, indicó: 
“En mi condición de Presidente de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO), me permito realizar algunas aclaraciones referentes a la audiencia efectuada el día 12 de Octubre de 2021, ante la Comisión Ordinaria de Asuntos Hacendarios de la Asamblea Legislativa, conforme lo requerido mediante oficio N°. AL-FPLN-040-OFI-ALDO-144-2021, según el siguiente detalle:

“5. En la subpartida 60404 TRANSFERENCIAS CORRIENTES A OTRAS ENTIDADES PRIVADAS SIN FINES DE LUCRO, se presupuestan ¢3.942,7 millones, que se destinan en su totalidad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Recientemente, Rocío Aguilar, Superintendente de Pensiones, advirtió que el déficit actuarial del régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (IVM) y del fondo de pensiones del Poder Judicial es el principal riesgo fiscal que enfrentará el gobierno costarricense en los próximos años. Según un estudio actuarial de marzo 2021, el Fondo reporta un faltante de ¢698.139 millones. ¿Qué acciones está implementando Corte Plena para enfrentar este desafío institucional?”

[…]

“7. Para 2022 se incorpora un nuevo programa: ADMINISTRACIÓN DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL. En los ingresos corrientes incluidos en el inciso a) del artículo 1 del proyecto, se incluye un ingreso no tributario por ¢1.390,6 millones y correspondiente a la “Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial”. Sin embargo, el presupuesto de dicho programa es de ¢1.722,0 millones, por lo que existe una diferencia de ¢331,4 millones que no tienen financiamiento propio (o al menos no se pudo determinar), según así lo consigna el Departamento de Análisis Presupuestario de la Asamblea Legislativa, en su informe AL-DAPR-INF-035-2021, de fecha 05 de octubre de 2020. ¿Cuál es la fuente de financiamiento de esos ¢331,4 millones adicionales?”

Para su estimable conocimiento y fines consiguientes, me permito remitir siguientes consideraciones referentes a dicho cuestionamiento: 

I. [bookmark: _Toc66450577]Administración previa del FJPPJ y reforma de Ley:

Al respecto resulta de vital importancia aclarar que, desde el momento de creación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ) el 09 de junio de 1939, por medio de la Ley N°. 34, hasta la conformación efectiva de la JUNAFO el 27 de enero de 2020 (por más de 80 años), la administración de este régimen jubilatorio fue efectuada exclusivamente por parte del Poder Judicial, situación que conllevó a que a lo largo de ese tiempo, se haya realizado la contratación de personal para atender labores de forma directa relacionadas con este régimen jubilatorio, siendo dichas plazas ocupadas por personal ordinario de funcionarios y funcionarias judiciales.

La promulgación de la Ley N°. 9544 (publicada el 22 de mayo de 2018 en el Diario Oficial la Gaceta N°. 89), crea a un nuevo órgano técnico del Poder Judicial para administrar dicho régimen, la JUNAFO (art. 239), pero conforme aclara la Procuraduría General de la República en el dictamen que más adelante se detalla, este órgano “no interrumpe su relación orgánica con el Poder Judicial”, no se está ante la figura de una descentralización, sino ante una desconcentración; es decir no se crea a un “ENTE” o “INSTITUCIÓN” totalmente independiente, sino que se desconcentra lo referido a la administración de este régimen jubilatorio de la Corte Plena y del Consejo Superior, para que sea la JUNAFO quien ejecute las labores que por Ley le han sido asignadas.

Al respecto, es importante destacar que, a partir de la creación e integración de la JUNAFO los nuevos gastos relacionados con la administración del régimen del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, pasan a ser asumidos por parte del patrimonio propio de este nuevo órgano del Poder Judicial.
II. Criterio de la Procuraduría General de la República:

Mediante dictamen N°. 021-2021 de fecha 29 de enero de 2021, la Procuraduría General de la República aclara la naturaleza jurídica de la JUNAFO y su relación con el Poder Judicial, estableciendo en su documento lo siguiente:
“C.	Conclusión:
De conformidad con lo expuesto, es criterio de la Procuraduría General de República, que:
1.	La Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial es un órgano con grado de desconcentración máxima del Poder Judicial para la administración de dicho régimen, dotado de personalidad jurídica instrumental para la gestión más eficiente de su propio presupuesto y de los recursos que componen el aludido fondo. 
2.	La naturaleza jurídica de la Junta, a la que el artículo 239 de la LOPJ le confiere poderes – incluso normativos – que inciden directamente en la gestión de los recursos humanos a su cargo; no desliga a su personal del Poder Judicial, con el que sigue manteniendo una relación de empleo público.” El resaltado no parte del original. 
Al respecto conviene destacar que en el cuerpo de dicho dictamen se declara a la JUNAFO como “un órgano con grado de desconcentración máxima del Poder Judicial para la administración de dicho régimen…”, así mismo dicho es claro en señalar que: “… reiteramos que la consideración de la Junta como un órgano en grado de desconcentración máxima con personalidad jurídica instrumental no interrumpe su relación orgánica con el Poder Judicial”, debido a lo cual este cuerpo colegiado mantiene dicha relación al indicar que: “… la Corte Plena retenga ciertas potestades propias de su condición de superior jerarca dentro del Poder Judicial…”. De igual forma en relación con sus eventuales personas funcionarias, indica que: “no desliga a su personal del Poder Judicial, con el que sigue manteniendo una relación de empleo público” según reza dicho dictamen.

III. Estimación de ingresos de la JUNAFO

En el artículo N°. 239 de la Ley Orgánica del Poder Judicial (última reforma impuesta mediante Ley N°. 9544), se establece la incorporación de una comisión por gastos administrativos equivalente al cinco por mil de los salarios devengados y beneficios pagados con cargo al FJPPJ, según se puede apreciar a continuación:

“Se financiará con una comisión por gastos administrativos que surgirá de deducir un cinco por mil de los sueldos que devenguen los servidores judiciales, así como de las jubilaciones y las pensiones a cargo del Fondo. Con estos recursos se pagarán las dietas de los miembros de la Junta Administrativa, los salarios de su personal y, en general, sus gastos administrativos. Los recursos ociosos serán invertidos de conformidad con lo previsto en el artículo 237 de esta ley.” El resaltado no es del original. 

Estos recursos pasan a formar parte del patrimonio de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO), para atender sus gastos administrativos propios de un régimen de pensiones, y cualquier recurso ocioso, deberá ser invertido de conformidad con la Ley N.º 7983, Ley de Protección al Trabajador, de 16 de febrero de 2000, y la normativa que al efecto ha establecido el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia de Pensiones (SUPEN). 

Mediante el oficio N°. 009-DJA-2021 de fecha 15 de junio de 2021, se certifica la estimación de ingresos posibles para la JUNAFO durante el periodo 2022, detallando un ingreso total de ¢1,390 millones de colones anuales, es decir aproximadamente ¢115.8 millones de colones mensuales. Al respecto, es importante destacar que dicha cifra es una estimación y que los ingresos reales, podrían variar de manera significativa conforme al comportamiento de las aportaciones que efectivamente se perciban.

IV. Creación del programa N°. 951 y tramitación de presupuesto JUNAFO 2022:

Una vez recibido el criterio de la Procuraduría General de la República N°. C-021-2021 de fecha 29 de enero de 2021, se efectúan las coordinaciones necesarias con el Ministerio de Hacienda para determinar el mecanismo mediante el cual se inyecten recursos propios de la JUNAFO para financiar los nuevos gastos asociados a la administración del régimen del FJPPJ, determinándose mediante oficio N°. GPN-0244-2021, que lo correspondiente sería incluir en la estructura programática del Poder Judicial, el programa “951-Administración del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial”, mediante el cual se tramitaría lo relativo al presupuesto de este órgano de desconcentración máxima, en similitud a lo estipulado en la Ley N°. 9524 denominada “Fortalecimiento del control presupuestario de los órganos desconcentrados del Gobierno Central”, al respecto conviene recordar que la JUNAFO no está obligada a aplicar lo establecido en dicha Ley al circunscribir únicamente al Gobierno Central, pero se determina que esta figura es la más adecuada para el control requerido.

Debido a lo anterior, se procede a lo interno del Poder Judicial a tramitar el citado presupuesto integrándolo al total del presupuesto del Poder Judicial, siendo aprobado por la Corte Plena en sesión N° 021-2021, artículo II, del 01 de junio de 2021 y remitiéndose para el trámite correspondiente ante el Ministerio de Hacienda y la Asamblea Legislativa.

En este sentido, cabe indicar que como parte del proyecto de presupuesto para el 2022 que se presenta, se incluye un nuevo programa llamado “Programa 951 Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones”, con un presupuesto total por la suma de ¢1.722.026.379,00

Es importante señalar que del monto anterior, un total de ¢1.214.831.098,00 corresponden estrictamente al costo de las nuevas plazas que se crean para la Junta Administradora, más el gasto variable asociado al funcionamiento de la Junta, mientras que un total de ¢507.195.098,00, corresponde al costo de las plazas que ya existen en el Poder Judicial y que han venido brindando apoyo en la administración del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, costo que si bien se refleja como parte del nuevo Programa 951, este forma parte del límite presupuestario establecido para el Poder Judicial, pues compete a recurso humano que venía operando en la institución, como se explicó con anterioridad. Todo lo anterior con fundamento en las solicitudes remitidas y aprobadas por el Consejo Superior, en apego al criterio emanado de la Procuraduría General de la República.

V. Aclaración de consultas:

Referente al punto N°. 5 del oficio N°. AL-FPLN-040-OFI-ALDO-144-2021, conviene destacar lo siguiente:
a) Con la promulgación de la Ley N°. 9544, según establece el artículo N°. 239 de la Ley Orgánica del Poder Judicial vigente, se ha creado la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial -JUNAFO- (Cédula Jurídica Instrumental N°. 3-007-792932) “… 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”, encargado de la administración de este régimen del primer pilar del Sistema Nacional de Pensiones Costarricense.

Con ello se retira el control de este régimen de las estructuras de alta administración del Poder Judicial, creando un órgano técnico especializado para la gestión de este.

b) Mediante la reforma implementada en la Ley N° 9544, se modifica el perfil de beneficios de las futuras jubilaciones y pensiones del régimen, introduciendo importantes modificaciones que se detallan a continuación en la siguiente tabla:

TABLA 1:
COMPARACIÓN DEL PERFIL DE BENEFICIO PREVIO Y POSTERIOR A LA REFORMA INTRODUCIDA MEDIANTE LEY N°. 9544

	Perfil de Beneficio
	Ley N°. 7333 (reforma anterior)
	Ley N°. 9544 (última reforma)

	Edad de Jubilación Ordinaria
	60 años
	65 años

	Edad de Jubilación anticipada
	Al momento de cumplir 30 años de servicio (en promedio de 48-55 años de edad)
	Al cumplir las mujeres 60 años de edad y los hombres al cumplir 62 años, siempre y cuando posean 35 años de servicio

	Años de servicio requeridos para obtener derecho jubilatorio
	30 años
	35 años

	Salario de referencia
	Últimos 24 mejores salarios
	Últimos 20 años de salarios mensuales (240)

	Cotización obrera
	11%
	13%

	Porcentaje de jubilación otorgado
	100% del salario de referencia
	82% del salario de referencia

	Porcentaje de beneficio por sobrevivencia (pensión a familiares)
	100% de la jubilación otorgada al causante o que le correspondiese
	80% de la jubilación otorgada a la persona causante o que le correspondiese

	Límite del monto de jubilación máxima
	Sin límite máximo
	10 veces salario base del puesto más bajo pagado por el Poder Judicial

	Límite de jubilación mínima
	Tercera parte del último sueldo del último cargo o empleo servido
	Tercera parte del salario base del puesto más bajo pagado en el Poder Judicial

	Contribución Solidaria
	No aplica
	A partir de 10 de salarios base del puesto más bajo pagado en el Poder Judicial (Ley N°. 9796 modifica a partir de 6 salarios base)

	Supervisión SUPEN y CONASSIF
	No obligatoria
	Incluida expresamente en el art. 241 de la LOPJ vigente.



c) Que tomando en consideración los resultados de los estudios actuariales efectuados al régimen del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, se puede apreciar claramente el efecto positivo (para el régimen como un todo) de la implementación de la reforma sobre la sostenibilidad del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme se aprecia en el siguiente detalle:

TABLA 2:
COMPARACIÓN DEL PERFIL DE BENEFICIO PREVIO Y POSTERIOR A LA REFORMA INTRODUCIDA MEDIANTE LEY N°. 9544

	Elemento
	Estudio Actuarial previo a reforma
	Estudio Actuarial posterior a reforma

	Año base, datos de elaboración
	2015
	2020

	Fecha de entrega de estudio
	04 de julio de 2017
	08 de marzo 2021

	Balance Actuarial (Escenario base, población cerrada[footnoteRef:1]) [1:  Enfoque de valuación según el cual el régimen de pensión no recibe más personas afiliadas, por lo que la población a evaluar a una fecha determinada es conocida.] 

	Déficit de 6.37 billones de colones
	Déficit de 0.69 billones de colones

	Nivel de Solvencia (Escenario base, población cerrada)
	44.31%
	72.41%

	Balance Actuarial (Escenario base, población abierta[footnoteRef:2]) [2:  Enfoque de valuación según el cual el régimen de pensión continúa recibiendo personas afiliadas, por lo que es necesario elaborar supuestos sobre el perfil de los nuevas personas participantes.] 

	N/A
	Superávit 0.20 billones de colones

	Nivel de Solvencia [footnoteRef:3](Escenario base, población abierta) [3:  Conviene destacar que, los escenarios a población cerrada son los requeridos por normativa del ente supervisor, pero que la JUNAFO considera el estudio con la metodología de población abierta, el adecuado para valorar la salud financiera del régimen, por cuanto la población atendida por este régimen del primer pilar y el ejercicio de sus funciones, se deberán mantener en el tiempo.] 

	N/A
	105.53%



d) Que dentro de este contexto, a la fecha se han publicado tres evaluaciones actuariales correspondientes a los años 2018, 2019 y 2020, conforme lo establece el Reglamento Actuarial vigente y demás normativa aplicable, mediante los cuales se ha podido apreciar no solo la mejora cuantiosa en sus resultados, sino también una clara tendencia de mejora constante tras cada año de evaluación.

e) Aunado a este efecto, la JUNAFO ha establecido los planes de acción necesarios para mejorar la recomposición de cartera, los niveles de rendimiento asociado y ejecutar la salida a mercados internacionales, así como garantizar la continuidad del servicio.  

Al respecto conviene destacar que, conforme a las tendencias de largo plazo definidas y según las estimaciones efectuadas, al analizar este régimen mediante la metodología de población abierta el mismo ya se encuentra con superávit, mientras que los resultados con la metodología de población cerrada muestran mejoras en sus niveles y se estima posible alcanzar un nivel administrable del déficit con las medidas de gestión que dispone este cuerpo colegiado. 

De igual forma, vale la pena realizar la siguiente aclaración sobre lo planteado en el oficio N°. AL-FPLN-040-OFI-ALDO-144-2021 en su punto N°. 7, dadas las fuentes de financiamiento propias del programa 951, conforme al siguiente detalle:

1) La primera obedece al costo del recurso humano contratado por el Poder Judicial previo a la reforma impuesta mediante Ley N°. 9544 que se carga al presupuesto general de este Poder de la República, restando el costo de las plazas históricamente contratadas que eran cargadas al programa 926 y ubicando dicho gasto en el programa 951.

2) La segunda fuente de financiamiento obedece a los gastos, la creación de 20 nuevas plazas, la contratación de servicios especializados de información (Bloomberg, SIOPEL, vector de precios, etc.), asesores externos establecidos en la normativa aplicable (Comité  de inversiones y Comité de riesgos), adquisición y desarrollo de software, capacitación, generación del estudio actuarial, auditoría externa de la Junta Administradora y del propio Fondo y el pago del canon de supervisión a SUPEN,  entre otros elementos necesarios propios de cualquier régimen regulado, que son financiados con los recursos de patrimonio propio de la JUNAFO, según la comisión de gastos administrativos definida en el artículo 239 de la Ley Orgánica del Poder Judicial. 

En su nota, el Departamento de Análisis Presupuestario de la Asamblea Legislativa confunde las cifras, al restarle al presupuesto total de ¢1,722 millones de colones la cantidad de ¢1,390 millones de colones que corresponden a la certificación de ingresos posibles de la JUNAFO, cuando lo correcto es restarle el monto que efectivamente este órgano desconcentrado aportará al fisco, equivalente a ¢1,215 millones de colones, la diferencia restante es decir, ¢507 millones de colones corresponden a la proporción de los gastos históricos que asume el Poder Judicial por la contratación de personal con mayor antigüedad, gastos que se veían reflejados en el programa 926 y se trasladan al programa 951 para efectos de control presupuestario, pero que no incrementan de forma alguna, la porción de gasto histórico preexistente asumido por este Poder de la República. 

VI. Consideraciones Finales:

· La promulgación de la Ley N°. 9544 procuraba no sólo la modificación del perfil de beneficios de este régimen del primer pilar de pensiones costarricense, sino que también incluía la modificación en la manera en la cual éste era administrado, para ello crea un nuevo órgano del Poder Judicial denominado: Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO). Así mismo en el artículo N°. 241 de la LOPJ, se deja claramente definida la supervisión directa del CONASSIF y la SUPEN, sobre este régimen y sobre su administrador, situación que claramente conlleva realizar los ajustes correspondientes para el alineamiento a la normativa aplicable a todo régimen supervisado; consecuentemente esto implica el ajuste de tiempos y movimientos, actividades, informes, requerimientos especiales y plazos de entrega en fechas improrrogables a los entes supervisores.

· Así mismo se determina que la JUNAFO, es un órgano del Poder Judicial que desconcentra las competencias de administración sobre el régimen del FJPPJ, pero que conforme al criterio dictado por la Procuraduría General de la República, dicha desconcentración “no interrumpe su relación orgánica con el Poder Judicial”.

· El legislador determinó con la promulgación de la citada Ley, la necesidad de que el régimen del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se adapte a los requerimientos normativos del CONASSIF y la SUPEN, en el menor plazo posible, debido a lo cual dota de un recurso propio a la JUNAFO para que ejecute sus funciones de manera eficiente y eficaz con recursos propios y sin depender de las limitaciones de crecimiento del “Presupuesto de la República”, en razón de lo cual este nuevo órgano del Poder Judicial, con sus propios recursos definidos por Ley, ejecuta lo pertinente para alinearse a los requerimientos normativos a la mayor brevedad posible.

· La condición actual del fondo no es la misma de hace tres años, no se puede esperar que los efectos de una reforma que tardó muchos años en realizarse tengan efecto inmediato; esto es desconocer la naturaleza de un fondo de pensiones. Es decir, los efectos reales de la reforma se evidenciarán en los futuros estudios que se ejecuten, destacando que, si la medición se realiza con la metodología de población abierta los resultados desde el mes diciembre de 2018, presentan un superávit actuarial.

Por lo anteriormente expuesto se tiene por atendida la consulta planteada por la estimada diputada Ana Lucía Delgado Orozco en su nota referida.  ”
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Por unanimidad, se acordó: Tener por recibido el informe suscrito por el licenciado Arnoldo Hernández Solano, Presidente de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, y aprobar la respuesta brindada a la Presidencia de la Corte, respecto a los cuestionamientos realizados por la diputada Ana Lucía Delgado Orozco, en su condición de integrante de la Comisión Ordinaria de Asuntos Hacendarios de la Asamblea Legislativa. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc85199187]ARTÍCULO X 
DOCUMENTO N° 1275-2021

El licenciado José Andrés Lizano Vargas, Jefe del Proceso de la Junta Administrativa del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en oficio Nº 266-PO-2021 del 7 de octubre de 2021, remitió:
“Se adjunta el Oficio N° 266-PO-2021con el fin de que sea trasladado a la Junta Administradora del FJPPJ, correspondiente a la siguiente información elaborada por el Proceso de Riesgos:

1. Acta 96-CR-JA-2021 Comité de Riesgos Setiembre 2021.
2. Informe mensual del mes de Setiembre 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 agosto 2021.
4. Informe Financiera Credilat S.A.
5. Informe Fondos de Inversión en dólares.
6. Instrumentos mercados internacionales:
· ETF Fidelity MSCI Communication Services.
· El Fondo BlackRock California Municipal Opportunities.
· El Fondo BlackRock Strategic Municipal Opportunities.
· El Fondo PIMCO GIS Income.

 Es menester indicar, que dichos informes fueron conocidos y aprobados por el Comité de Riesgos, en sesión del 22 de setiembre de 2021.”
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Se acordó: 1.) Tener por recibido el informe elaborado por el licenciado José Andrés Lizano Vargas, Jefe del Proceso de la Junta Administrativa del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en oficio Nº 266-PO-2021 del 7 de octubre de 2021 y aprobar: Acta 96-CR-JA-2021 Comité de Riesgos Setiembre 2021, Informe mensual del mes de Setiembre 2021, Asesor Externo de Riesgos, 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 agosto 2021, Informe Financiera Credilat S.A, Informe Fondos de Inversión en dólares, Instrumentos mercados internacionales: (ETF Fidelity MSCI Communication Services, El Fondo BlackRock California Municipal Opportunities, El Fondo BlackRock Strategic Municipal Opportunities, El Fondo PIMCO GIS Income.). 2.) Comisionar a la Dirección de la JUNAFO para que se realice una pequeña campaña instando a la población judicial activa y jubilada para que se vacunen. Se declara este acuerdo firme. 
[bookmark: _Toc85199194]ARTÍCULO XI 
Documento N° 1281-2021
Mediante el oficio Nº 067CJ-2021 del 6 de octubre de 2021, el máster Oslean Mora Valdez y el licenciado Fabián Salas Fernández, por su orden Director y Jefe de Proceso  Financiero de la Dirección de la Junta Administradora, remitieron el siguiente informe:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	INFORME DE ASIGNACIÓN DE BENEFICIO PARA JUBILACIÓN 
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	En cumplimiento con lo acordado por el Consejo Superior en sesión N° 96-19 celebrada el 05 de noviembre del 2019, artículo LXXVI y de acuerdo con el dictamen médico de la Comisión Calificadora del Estado de la Invalidez, procedemos a presentar  los cálculos de jubilación  y el informe donde se separa por Incapacidad Absoluta y Permanente a GREIVIN ALBERTO PIZARRO GUIDO, cédula Nº 03-0380-0356, a partir del 01 de noviembre del 2021.
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Al 31 de octubre del 2021, el señor GREIVIN ALBERTO PIZARRO GUIDO habrá laborado para este Poder por espacio de 16 años, 10 meses, 1 día. 
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	TOTAL TIEMPO SERVIDO:
	16 años, 10 meses, 1 día. 
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

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

	
	
	
	
	
	
	
	

	TOTAL GENERAL:
	16 años, 10 meses, 1 día. 
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	EDAD:
	39 años, 5 meses, 23 días. 
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	ÚLTIMO CARGO EN PROPIEDAD:
	TÉCNICO JUDICIAL 3, TRIBUNAL DE CARTAGO
	
	
	
	
	
	

	NÚMERO DE PUESTO EN PROPIEDAD:
	96531
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	ÚLTIMO CARGO DESEMPEÑADO:
	TÉCNICO JUDICIAL 3, TRIBUNAL DE CARTAGO
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	PUESTO(S) DE REAJUSTE:
	TÉCNICO JUDICIAL 3, 100.00 %
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Datos de referencia:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	ÚLTIMO SALARIO DEVENGADO:
	¢ 927,816.44
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	MONTO MINIMO ESTABLECIDO:
	¢144,585.54. (Monto mínimo establecido en el articulo 225 Ley Orgánica del Poder Judicial 9544)
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	SALARIO PROMEDIO:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	¢ 768,773.31
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	NORMA LEGAL:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	"Cálculos realizados según lo dispuesto en el artículo 227 de la Ley Orgánica del Poder Judicial 9544."
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	FÓRMULA APLICADA:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	16 años, 10 meses ,1 día (209 salarios mensuales) + % salario escolar  * variaciones en el IPC en cada uno de los meses / 209 = Salario Promedio
	
	

	Salario Promedio * 83% = Salario de referencia
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Total del tiempo servido / 35 años que estipula la ley actual = Porcentaje de beneficio
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Salario de referencia * Porcentaje de beneficio = Monto de jubilación
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	MONTO DE JUBILACIÓN:
	¢ 306,937.62
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	PORCENTAJE DE JUBILACIÓN:
	48,10%
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	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.
	
	
	
	
	
	
	

	Se anexa hoja de criterio de Comisión Calificadora del Estado de Invalidez
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Notificaciones:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	(…)
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Con base en lo indicado por la Comisión Calificadora del Estado de Invalidez, mediante su hoja de criterio, de la sesión N° 271-2021 del 30 de agosto de 2021, por unanimidad, se acordó: 1.) Aprobar la jubilación del servidor judicial Greivin Alberto Pizarro Guido, Técnico Judicial 3, Tribunal de Cartago, a partir del 1 de noviembre del 2021, con derecho a los extremos laborales que le corresponden. 2.) Aprobar los cálculos de la jubilación del servidor Pizarro Guido, cuya asignación mensual bruta será de ¢ 306,937.62 (trescientos seis mil novecientos treinta y siete colones con sesenta y dos céntimos), menos las deducciones de Ley correspondientes. 3.) Se hace de conocimiento del servidor Pizarro Guido, lo indicado en el artículo 233 de la ley 9544 que en lo que interesa señala: “…Cuando el beneficio haya sido acordado por invalidez y la persona desee reincorporarse al sector laboral, deberá solicitar el permiso respectivo y contar con la aprobación por parte de la Comisión Calificadora del Estado de la Invalidez o de la instancia que la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS) designe, siempre que la nueva actividad sea diferente a aquella por la cual se le declaró inválido. Cuando un jubilado por invalidez inicie labores remunerativas sin haber solicitado el respectivo permiso para laborar, o bien lo haga a pesar de que se le deniegue el permiso, este beneficio se le suspenderá luego de respetársele el debido proceso. Asimismo, el jubilado estará en la obligación de devolver los dineros recibidos indebidamente, sin que exista obligación del Poder Judicial de reinstalarlo en el puesto en que se jubiló.”. 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 servidor Pizarro Guido, que debe señalar un medio personal para recibir notificaciones ante la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, con la advertencia que 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 Dirección de Gestión Humana y la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, tomarán nota para los fines consiguientes. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc85199200][bookmark: _Toc85199197]ARTÍCULO XII
DOCUMENTO N° 1263-2021
El licenciado Fabián Salas Fernández, Jefe interino del Proceso Financiero de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en oficio Nº 0313-PF-2021 del 5 de octubre de 2021, cuyas conclusiones dice:
“Conclusiones.

1. La señora Osmary Sancho Obaldía cumple los tres requisitos indicados en el artículo N°228 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, ya que según declaración jurada aportada (autentificada por notario público), la solicitante convivió con el servidor judicial fallecido por más de 4 años, asimismo, dependía económicamente de este y ambos tenían aptitud legal para contraer nupcias, de acuerdo con la legislación vigente. 

1. El peritaje socioeconómico practicado a la señora Sancho Obaldía, es claro en demostrar que a lo largo de la convivencia con el señor Moisés López López, era este el único proveedor familiar, por lo que la señora Sancho Obaldía dependió siempre de los ingresos de su compañero, lo que a la luz de la Ley N° 9544 la convierte en sujeto del derecho reclamado, según lo indicado en el artículo N° 228 de dicha Ley. 

1. Según certificaciones aportadas por la señora Sancho Obaldía se constató que no es beneficiaria de una pensión por parte del régimen de la Caja Costarricense de Seguro Social, Magisterio Nacional o el Ministerio de Trabajo, por lo que no cuenta con ingresos por esta vía, sin embargo, según cuadro de ingresos del grupo familiar se constata que reciben ayuda por parte del Instituto Mixto de Ayuda Social por un monto mensual de (valor 1).

1. El informe socioeconómico revela que el fallecimiento del señor López López, le ha causado a la señora Sancho Obaldía una gran afectación en el área económica, ya que todos los gastos del hogar eran cubiertos por su compañero sentimental, de forma tal que, la ausencia de su aporte no puede ser cubierto por ella, quien, a pesar de contar con la ayuda económica de su padre y el IMAS, la misma no es suficiente para hacerle frente a las necesidades básicas del grupo familiar.

1. En cuanto a la menor (nombre 1) al no presentarse su madre a la cita de Trabajo Social, no fue posible realizar el estudio para determinar la dependencia económica con el fallecido, por otra parte, según las certificaciones aportadas en su solicitud, la señora Miranda Vásquez, no recibe pensión por parte de ningún régimen.

1. Datos de interés.

1. [bookmark: _Hlk43904805]Para el caso en concreto, es importante señalar que al momento del deceso el señor Moisés López López, mantenía una condición de servidor judicial activo. Por lo anterior, para efectos del trámite de pensión, de previo es necesario estimar el monto de jubilación que hubiera recibido conforme a sus antecedentes de tiempo servido (18 años, 05 días) y salarios devengados. De los cálculos efectuados, se establece que al señor López López, conforme las disposiciones de la Ley N°9544, le asistiría un monto en bruto de ¢357,904.32 (trescientos cincuenta y siete colones novecientos cuatro colones con 32/100) mensuales en bruto.

1. [bookmark: _Hlk62749140]Conforme a la normativa actual vigente, el monto máximo al que aspiran la señora Sancho Obaldía y la menor (nombre 1) de aprobárseles la pensión es del 80% del monto que hubiese devengado de jubilación el señor López López, el cual según artículo N°32, inciso “d”, del Reglamento General  del Régimen de Pensiones del Poder Judicial, sería distribuido en un 66% para la señora Sancho Obaldía, equivalente a ¢188,973.48 ( ciento ochenta y ocho mil novecientos setenta y tres colones con 48/100) mensuales en bruto y un 34% para la menor (nombre 1) equivalente a ¢97,349.98 (noventa y siete mil trescientos cuarenta  y nueve colones con 98/100) mensuales en bruto.
 
1. Sobre la posible vigencia de los beneficios, las solicitudes de pensión fueron presentadas el 23 de noviembre y 4 de diciembre de 2020, un total de 29 días naturales y 40 días naturales respectivamente, posteriores al fallecimiento del señor López López. Se informa lo anterior para que si a criterio de la Junta Administradora del Fondo, se debe aprobar la pensión a la señora Sancho Obaldía y a la menor (nombre 1), se cuente con la referencia sobre la fecha de presentación de la solicitud para el establecimiento del rige del beneficio.

Finalmente, se considera oportuno manifestar que esta solicitud debe ser analizada velando por la sostenibilidad del fondo, considerando en el bienestar colectivo y no individual, de manera que se cumplan los fines de la solidaridad, gradualidad, equidad y sostenibilidad financiera que reiteradamente han señalado los juristas.”

- 0 -

En sesión Nº 4-2021 celebrada el 25 de enero de 2021, artículo XI, se denegó la solicitud de pensión que formulan Osmary Yacserin Sancho Obaldía y (nombre 1), siendo que el exservidor judicial fallecido no cumplía con alguno de los requisitos establecidos en el artículo 224 para aprobar un derecho de jubilación.
Finalmente, en sesión Nº 24-2021 del 7 de junio de 2021, artículo X, se tomó el acuerdo que en su parte dispositiva indica:
“(…)

Se acordó: 1) Tener por conocido el oficio N° 056-PF-2021, suscrito por el licenciado Fabián Salas Fernández, Jefe del Proceso Financiero de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en correo electrónico del 28 de mayo de 2021, mediante el cual comunica los casos que en que fueron denegadas las solicitudes de pensión por no cumplir con el requisito de tiempo que señala el artículo 229 de la Ley 9544 de 24 de abril de 2018.  2) Conforme la sentencia N°2021-11957 de fecha 25 de mayo de 2021, en que la Sala Constitucional declara inconstitucional el requisito de los 20 años de servicio exigido para efectos de obtener la pensión por sobrevivencia que se deriva del artículo 229 de la Ley 9544 de 24 de abril de 2018, en cuyo caso se mantiene vigente el requisito de 10 años para adquirir ese derecho, según el artículo 230 de la Ley 7333 de 5 de mayo de 1993 en la versión anterior a la reforma, previo a resolver lo que en derecho corresponda y ser notificados formalmente por el Órgano Constitucional del texto completo de la sentencia, se solicita a la Dirección de la Junta y el Departamento de Trabajo Social y Psicología, que realicen los estudios correspondientes a los casos indicados y que se adicione a dicho estudio si la persona gestionante solicitó ante el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la Caja Costarricense de Seguro Social la pensión de dicho régimen. Se declara este acuerdo firme.”

- 0 -
Una vez analizada la solicitud de pensión incoada por la señora Osmary Yacserin Sancho Obaldía y la señora Viviana Miranda Vásquez en calidad de representante legal de la menor (nombre 1), así como, los dictámenes socioeconómicos emitidos por el Departamento de Trabajo Social y Psicología y el informe número N° 0313-PF-2021 del 5 de octubre de 2021, suscrito licenciado Fabián Salas Fernández, Jefe interino del Proceso Financiero de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y de conformidad con el artículo 229 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, por unanimidad, se acordó: Acoger la solicitud de pensión que formula por la señora Sancho Obaldía, en calidad de compañera en unión de hecho del servidor judicial fallecido Moisés López López, cuya asignación mensual será de ¢188,973.48 (ciento ochenta y ocho mil novecientos setenta y tres colones con cuarenta y ocho céntimos), y de la menor (nombre 1), hija del señor López López, cuya asignación mensual será de ¢97,349.98 (noventa y siete mil trescientos cuarenta  y nueve colones con noventa y ocho céntimos) equivalentes al 66 y 34 % respectivamente del 80% del monto de la jubilación que le hubiera correspondido al servidor judicial fallecido al momento de su deceso, con las deducciones que por ley correspondan. Lo anterior, en el entendido que el otorgamiento será a partir del 23 de noviembre de 2020, para la señora Sancho Obaldía y 4 de diciembre de 2020, para la menor (nombre 1).
[bookmark: _Hlk71641891]La Dirección de la JUNAFO tomará nota para lo que corresponda. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _GoBack]ARTÍCULO XIII
Documento N° 1175, 1271-2021
La Secretaría General de la Corte, mediante resolución 117-2021 comunicada a la señora Gabriela Carballo Gómez el 5 de octubre de 2021, hizo de conocimiento el acuerdo tomado por esta Junta en sesión en sesión N° 39-2021 celebrada el 27 de setiembre de 2021, artículo IV, que literalmente dice:
“El máster Oslean Mora Valdez y el licenciado Fabian Salas Fernández, por su orden Director y Jefe de Proceso de la Dirección de la Junta administradora, en oficio N° 0337-PF-2021 del 14 de setiembre de 2021, solicitó lo siguiente: 

“Para los efectos del conocimiento de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, se rinde el informe correspondiente a la solicitud de pensión incoada por la señora Gabriela Carballo Gómez, cédula de identidad 03-0226-0809 en calidad de cónyuge sobreviviente del jubilado judicial fallecido Antonio Gómez Mena, cédula de identidad 03-0184-0116, cuyo deceso acaeció el 9 de junio de 2021.

1. Origen.

Esta Dirección en fecha 29 de junio de 2021, recibió la gestión de la señora Carballo Gómez, mediante la cual solicita se le otorgue la pensión por el fallecimiento de su esposo. Para tal efecto, se solicitó la intervención del Departamento de Trabajo Social y Psicología, para la práctica de la valoración socioeconómica de la petente.  

IV. Valoración socioeconómica practicada. 

Mediante informe N°21-001000-0732-TS suscrito por la licenciada Wanda Kester Campbell, perita del Departamento de Trabajo Social y Psicología, indica lo siguiente:

“Al recibirse en la oficina solicitud de intervención, se procedió a dar cita a la persona referida la señora Gabriela Carballo Gómez para el día 30 de julio del año 2021 a las 13:00hrs, cita que según información brindada por el comunicador judicial fue negativa en el domicilio aportado, donde indica el comunicador judicial Michael Sánchez Quesada "la dirección aportada no se ajusta a la distribución de calles, no hay calle al norte".

De igual manera, previo a la fecha de cita, el día 22 de julio del 2021 se envió mensaje de texto a la señora Carballo Gómez al número aportado "8338-06-59" comunicándole el día y hora de la respectiva cita.

Sin embargo, llegado el día y la hora de la valoración no se presentó a la cita correspondiente ni justificó la ausencia.

Motivo por el la suscrita le realizó en llamada telefónica al número aportado, pero únicamente atendía la contestadora automática, y en fecha 05 de agosto de los corrientes se realizó visita al domicilio que se aportó en la boleta de referencia, y además de no coincidir, personas vecinas no dieron razón de la señora Carballo Gómez.”

Dado lo anterior, no es posible atender la solicitud de la Autoridad Judicial.

Debido a lo indicado por la Profesional en Trabajo Social, al no ser ubicada la señora Carballo Gómez por ninguno de los medios indicados en su solicitud para realizar su entrevista, el Departamento de Trabajo Social y Psicología no cuenta con el insumo necesario para preparar el informe de condición socioeconómica, requerido para establecer la dependencia entre la petente y el jubilado judicial fallecido.

V. Datos de interés para la consideración de la Junta Administradora del Fondo.

· Conforme la documentación aportada, se constató que la señora Carballo Gómez no es beneficiaria de una pensión por parte del régimen de la Caja Costarricense de Seguro Social, Magisterio Nacional o el Ministerio de Trabajo, por lo que no cuenta con ingresos por esta vía

· Según la consulta realizada al maestro de jubilados, se tiene que el monto de jubilación que recibía el señor Gómez Mena era de ¢ 3,459,189.99 (tres millones cuatrocientos cincuenta y nueve mil ciento ochenta y nueve colones con 99/100) mensuales en bruto.

· Conforme al dato anterior, según lo establecido en la ley N°9544, el monto máximo de pensión al que podría aspirar la señora Carballo Gómez es del 80% del monto de la jubilación que percibía su esposo al momento de su deceso, el cual equivale a ¢2,767,351.99 (dos millones setecientos sesenta y siete mil trescientos cincuenta y un colones con 99/100).

· En cuanto a la presentación de la solicitud de pensión, esta se registra el 29 de junio 2021, un total de 20 días naturales posteriores al fallecimiento del señor Gómez Mena.

Lo anterior se pone en conocimiento de las señoras y señores integrantes de la JUNAFO, para que el órgano superior valore lo que aquí se informa e instruya lo pertinente.”

[image: ]
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Dentro de las etapas del proceso y para poder resolver esta Junta lo que corresponda respecto al beneficio de pensión solicitado por la señora Gabriela Carballo Gómez, se hace necesario tener a la vista el informe socioeconómico elaborado por el Departamento de Trabajo Social y Psicología del Poder Judicial, lo anterior para poder determinar la dependencia económica de la petente, por lo que al no coincidir la dirección aportada y ni ser posible su localización a los medios señalados, no ha sido posible la elaboración del mismo, por ese motivo, se acordó: Tener por recibido el informe suscrito por el máster Oslean Mora Valdez y el licenciado Fabian Salas Fernández, por su orden Director y Jefe de Proceso de la Dirección de la Junta Administradora, en oficio N° 0337-PF-2021 del 14 de setiembre de 2021 e indicar que no es posible para esta Junta entrar a valorar el beneficio de pensión solicitado, hasta tanto no se tenga a la vista el informe socioeconómico de la señora Carballo Gómez para resolver lo que corresponda. Se declara este acuerdo firme.”

-0-

	En relación a lo anterior, la señora Gabriela Carballo Gómez, mediante correo electrónico del 6 de octubre presentó el siguiente recurso:
“Quien suscribe, GABRIELA CARBALLO GOMEZ, de calidades que constan en autos de forma muy respetuosa solicito se proceda a REVOCAR la resolución 117- 2021 de las diez horas con nueve minutos del treinta de setiembre de dos mil veintiuno de la JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE PENSIONES Y JUBILACIONES DEL PODER JUDICIAL con la finalidad de que se ordene nuevamente  realizar el ESTUDIO SOCIOECONÖMICO de la suscrita, con base en los siguientes elementos:

UNICO.   Soy una mujer que  ya se acerca a ser Adulta  Mayor, lastimosamente y por mi entorno social, familiar, económico y formativo, no soy tan diestra con los medios tecnológicos como quisiera y como los tiempos actuales Io exigen. Si no fui localizable para realizar el Estudio Socioeconómico, no fue por mi desinterés o que ya no necesite la pensión, solo Dios sabe, mi situación actual, no tengo ingresos, mi casero me ha permitido seguir vivien do en el apartamento que alquilo sin pagar el alquiler  por  un tiempo prudencial mientras se resuelve mi situación econômica, que claro está depende en un cien por ciento de la pensión que se fije por esta respetable JUNTA.

Mis dos hijos no me asisten economicamente, pese a que mi esposo al morir les   dejó   suficiente   dinero   para   cubrir   sus   necesidades,   no   asi   conmigo.

Lastimosamente ellos no tienen interés alguno en ay udarme y mucho menos apoyarme.

Ruego respetuosamente, en defensa de mi pensión, ante la clara necesidad que tengo de ésta para subsistir, que ordene la reprogramación del ESTUDIO SOCIOECONÓMICO, de la forma más expedita posible. Ruego su apoyo pues en honor a la verdad mi presente y futuro dependen de esta pensión.”


-0-
Se acordó: Tomar nota de la comunicación de la señora Gabriela Carballo Gómez y hacerlo de conocimiento del Departamento de Trabajo Social y Psicología los medios señalados por ella para su localización a fin de que puedan concertar la fecha de la visita para la entrevista socioeconómica. Se declara este acuerdo firme.
[bookmark: _Toc35877711]ARTÍCULO XIV 
DOCUMENTO N° 1316-2021.
En razón de la consulta realizada por el Prosecretario General de la Corte, Kenneth Aguilar Hernández, referente a cuál es el criterio que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, se acordó: Comisionar a la integrante licenciada Ana Lucrecia Ruiz Rojas para que solicite un criterio al Centro de información Jurisprudencial sobre cuales temas que se conocen en las sesiones de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, se deben despersonalizar considerando para ello el recurso de amparo interpuesto por el jubilado judicial Alfredo Jones León y declarado con lugar por la Sala Constitucional, Voto N° 13200-2021, del expediente N° 21-008726-0007-CO. Se declara este acuerdo firme.

-o0o-
	



Lic. Arnoldo Hernández Solano 
Presidente Junta Administradora
	







Licda. Ana Lucrecia Ruiz Rojas 
Secretaria Junta Administradora 




A las 11:20.. horas terminó la sesión.
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ALIANZA SINDICAL DEL PODER JUDICIAL

Oficio N° 011-AS-2021

San José, 8 de octubre de 2021

Seforas y Sefores

Junta Administradora del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del
Poder Judicial

Estimadas sefioras y estimados sefiores:

El suscrito, Jorge Eduardo Cartin Elizondo. Secretario General del Sindicato de
Trabajadores y Trabajadoras del Poder Judicial (SITRAJUD) y, en representacion
de los sefores y sefioras Maria Victoria Salas Ruiz, Secretaria General del
Sindicato de la Judicatura (SINDIJUD), Alvaro Rodriguez Zamora, Secretario
General de la Asociacion Nacional de Investigadores en Criminalistica y Afines
(ANIC), Carlos Mauricio Valerio Araya, Secretario General del Sindicato de
Profesionales y Técnicos en Contaduria, Finanzas y Afines del Poder Judicial
(ASPROTECOFI y, Andrea Gonzalez Céspedes, Secretaria General del
Sindicato de la Defensa Publica (SINDEPU); todos pertenecientes a la Alianza
Sindical del Poder Judicial, manifiesto lo siguiente:

En atencion al oficio N° 874-2021 del 29 de septiembre de 2021, en el que nos
transcriben el acuerdo adoptado por esa Junta Administradora del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en la sesién N° 39-2021 celebrada el
27 de septiembre de 2021, especificamente en el articulo XX, en el que conocieron
los términos de nuestro oficio N° 009-AS-2021 del 14 de septiembre del 2021,
mediante el cual les consultamos:

1. Si para el nombramiento de Directora Ejecutiva, a
partir de enero del afio 2022 hubo concurso. En caso
de que no se haya hecho, las razones y el
procedimiento mediante el cual fue elegida la sefiora
Ana Eugenia Romero Jenkins.

“Alianza Sindical del Poder Judicial
Un bloque unido para su defensa”
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2. Ademas de la sefiora Ana Eugenia, cuantas personas
mas participaron en el procedimiento de eleccion y
como tuvieron informacion de la eleccion interina que
se iba a realizar.

3. Las razones por las que fue electa la sefiora Ana
Eugenia Romero y no otra persona; asi como copia
del acta de la reunion donde se toma el acuerdo del
nombramiento.

4. El curriculum de todas las personas participantes en
la eleccion.

5. ¢Cual es el salario que pretenden asignar a la sefiora
Romero Jenkins y cual es el puesto equivalente en el
Poder Judicial?”

Ante nuestras consultas, que evidentemente procuraban informacion respecto de
los pormenores del concurso mediante el cual decidieron nombrar a Ana Eugenia
Romero Jenkins, como Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo
de Jubilaciones y pensiones, a partir del mes de enero del afio 2022; esa Junta
Administradora nos transcribe lo acordado en los términos siguientes:

“...Una vez analizados los elementos descritos, de forma
unanime, se acordo: 1.) Manifestar a los dirigentes sindicales
firmantes del oficio N°. 009-AS-2021, que mediante los oficios N°.
0820-2021 y N°. 0821-2021, podran encontrar un mayor detalle del
procedimiento de eleccion efectuada para el nombramiento interino
de la MBA. Ana Eugenia Romero Jenkins, como Directora a.i. de la
Direccion de la JUNAFO a partir del periodo 2022. 2) Este cuerpo
colegiado desea exteriorizar que: a) Los procesos de nombramiento
interino en cualquier plaza del Poder Judicial, no se encuentran
sujetos a concurso publico y su nombramiento depende de la
designacion que el superior jerarquico de cada oficina determine,
previa verificacion del cumplimiento de los requisitos para el puesto.
b) Para el proceso de seleccion del puesto de Director a.i. a partir del
afio 2022, se tomaron en consideracion cuatro personas candidatas,
que gozan del conocimiento, experiencia e involucramiento con el

“Alianza Sindical del Poder Judicial
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régimen del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial,
conociendo de primera mano su accionar, procesos y que previamente
hubiesen pasado por el tamizaje respectivo de la Superintendencia de
Pensiones, debido a lo cual se les invito a presentar su curriculum
actualizado. c) La seleccion de la Sra. Romero Jenkins, obedece a su
amplia trayectoria en el Poder Judicial, conocimiento del regimen del
FJPPJ, experiencia y relacion con la Superintendencia de Pensiones,
asi como capacidad demostrada en la ejecucion de tareas gerenciales,
corroborando por parte de esta junta que es la persona mas idonea
para ocupar el cargo cumpliendo asi con los principios
constitucionales de idoneidad. d) El acuerdo respectivo tomado en
sesion N° 37-2021, articulo XVI, asi como los curriculum de las
personas participantes, se encuentran incluidos en el oficio N°. 0821-
2021 anexo a este acuerdo. €) La JUNAFO determino adoptar en esta
etapa de conformacion, los perfiles, escala salarial, pluses y demas
elementos propios del Poder Judicial para su aparato administrativo,
debido a lo cual el puesto de Gerente de la JUNAFO fue homologado
al puesto de Director Ejecutivo de la escala del Poder Judicial, por lo
que el salario que devengaria como directora de JUNAFO, sera el
mismo que actualmente devenga como Directora Ejecutiva. 3)
Adicionalmente se desea resaltar que, las condiciones salariales que
la Sra. Romero Jenkins recibira por asumir el puesto de Directora a.i.
de la JUNAFO a partir del afio 2022, seran identicas a las que
actualmente percibe como Directora Ejecutiva del Poder Judicial,
esto a pesar de que el estudio de mercado practicado por la firma
especializada PricewaterhouseCoopers determind que el puesto de
Gerente de esta organizacion deberia percibir un salario mayor a
los ¢6 millones de colones, en la escala més baja del percentil 25 del
estudio efectuado, conforme al que se percibe en la industria del
sector de pensiones costarricense; no obstante al homologar la escala
salarial del Poder Judicial, se ajusta a la baja de dicha escala el salario
a percibir para este importante puesto. 4) Hacer este acuerdo de
conocimiento de la del honorable Consejo Superior del Poder Judicial
y de la Alianza Sindical del Poder Judicial para lo que a cada uno
corresponda. Se declara este acuerdo firme.”
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De la respuesta que nos brindan con la parte dispositiva del acuerdo en
cuestion, queda en evidencia que no se hizo ningun concurso pararealizar
el nombramiento de la Directora de la estructura administrativa de nuestro
Fondo de Jubilaciones y Pensiones, lo cual nos ratifican al decir que:

“...a) Los procesos de nombramiento interino en cualquier plaza del
Poder Judicial, no se encuentran sujetos a concurso publico y su
nombramiento depende de la designacion que el superior jerarquico
de cada oficina determine, previa verificacion del cumplimiento de
los requisitos para el puesto.”

Esta manifestacion en particular nos demuestra que, ademas de no haber
realizado ningln concurso para designar a la persona que ocupara el cargo
de Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones y
Pensiones, optaron por hacer un nombramiento ajustado a los procedimientos
administrativos utilizados en el Poder Judicial para hacer ese tipo de designaciones.

Este tipo de respuestas brindadas a nuestras consultas, nos generan gran
preocupacion, por cuanto ponen de manifiesto que quienes integran esa Junta
Administradora, parecen desconocer elementos fundamentales de la legislacion
que la regula.

Sobre el particular es importante recordar que ustedes ocupan cargos de
administracion superior de un érgano desconcentrado del Poder Judicial, al que se
encomendaron funciones que antes tenia a cargo la institucién y, por sus
caracteristicas particulares, la legislacion optd por someterlos, entre otras, a
disposiciones propias del sistema financiero costarricense, lo que necesariamente
implica que ese marco regulatorio debe ser acatado a cabalidad.

Para explicar lo dicho, nos vamos a permitir transcribir lo establecido en el articulo
239 de la Ley Organica del Poder Judicial. (Asi reformado por el articulo 1° de
la ley N° 9544 del 24 de abril de 2018).

"..Articulo 239- Se crea la Junta Administrativa del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial como un érgano del Poder Judicial,
qgue contara con completa independencia funcional, técnica y administrativa,
para ejercer las facultades y atribuciones que le otorga la ley.

Le corresponde a la Junta:
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a) Administrar el Fondo de Pensiones y Jubilaciones de los Empleados del
Poder Judicial.

b) Estudiar, conocer y resolver las solicitudes de jubilacion y pension que se
le presenten.

c) Recaudar las cotizaciones que corresponden al Fondo y ejercer las acciones
de cobro necesarias.

d) Atender las solicitudes de reingreso a labores remunerativas de jubilados
invalidos.

e) Realizar los estudios actuariales con la periodicidad establecida en la
normativa emitida al efecto por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero (Conassif) y la Superintendencia de Pensiones (Supén).

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

g) Cumplir con la legislacion y la normativa que dicten tanto el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero como la
Superintendencia de Pensiones.

h) Dictar las normas para el nombramiento, la suspension, la
remocion y la sanciéon del personal; asi como aprobar el plan
anual operativo, el presupuesto de operaciéon, sus modificaciones y
su liquidacion anual.

i) Todas las demas atribuciones que le asignen la ley y sus
reglamentos.”

Como se observa, esa Junta Administradora estd en la obligacién de acatar la
legislacion y la normativa que dicten tanto el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero como la Superintendencia de Pensiones, también debe dictar
las normas para el nombramiento, la suspension, la remocién y la sancién del

personal.

Por su parte el Reglamento de Gobierno Corporativo vigente, aprobado por el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF), que es el
organo colegiado de direccidn superior que dota de uniformidad e integraciéon a las
actividades de regulacion y supervision al Sistema Financiero Costarricense, en su
capitulo 1V, relacionado con la Alta Gerencia, en el articulo 30 literalmente indica:
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"“...Articulo 30. Idoneidad y proceso de seleccién

Los miembros de la Alta Gerencia deben contar con la experiencia, las
competencias y la integridad necesaria para gestionar y supervisar los
negocios y las actividades bajo su responsabilidad.

Los miembros de Ia Alta Gerencia deben ser seleccionados por medio
de un proceso transparente, formal de promocién o contratacion,
aprobado por el Organo de Direccién, que tenga en cuenta las
condiciones y competencias requeridas para el puesto en cuestion.
Debe contar con acceso a formacion continua para mantener y mejorar sus
competencias relacionadas con sus areas de responsabilidad.”

(El sombreado es suplido).

Como hemos demostrado, el nombramiento de la Directora de la estructura
administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones, realizado por esa
Junta Administradora, no se hizo conforme a las disposiciones legales
correspondientes.

Por las razones expuestas solicitamos:

1. Dejar sin efecto el nombramiento de la sefiora Ana Romero Jenkins,
como Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo de
Jubilaciones y Pensiones, por cuanto el mismo no se ajusté a la
normativa legal correspondiente.

2. Proceder a dictar las normas para el nombramiento, la suspensién, la
remocion y la sancion del personal, conforme lo establece el inciso h)
del articulo 239 de la Ley N° 9544.

3. Una vez establecidas las normas, llevar a cabo el procedimiento
transparente formal de contratacion, que tenga en cuenta las
condiciones y competencias requeridas para la seleccion de las
personas que ocuparan cargos de Alta Gerencia, conforme a la
normativa aprobada por el Consejo Nacional de Supervisién del
Sistema Financiero (CONASSIF).

Otras consideraciones relacionadas con la Estructura Administrativa de
nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones
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Tenemos conocimiento de las observaciones realizadas mediante correo
electronico del 14 de setiembre de 2021, que les remitié el Lic. Rodrigo Arroyo
Guzman, Integrante Suplente de esa Junta Administradora, que fueron conocidas
en la sesion N° 38-2021 celebrada el 20 de setiembre de 2021, articulo IV.

El les informa que habia participado en el afio 2020 en un grupo que integraron
personeros del Poder Judicial y la firma PWC, en la elaboracién de los perfiles de
puestos para la administracion de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones,
conforme lo habia estimado esa Junta Administradora.

Indica también que una vez recibido el criterio de la Procuraduria General de la
Republica, en el que se definieron aspectos del funcionamiento de la Junta
Administradora, se cumplieron procedimientos para solicitar el presupuesto para el
afio 2022 y se crearon las plazas adicionales requeridas que serian cubiertas con
los aportes realizados por las personas que integramos el Fondo.

Hace ver que durante la rendicién de cuentas realizada el pasado 8 de setiembre,
se informé del nombramiento en las plazas de director y subdirector del Fondo, lo
que le motivd a consultar si esos nombramientos se harian en “plazas de confianza
o en propiedad”, y se le respondié que serian en propiedad.

Eso motivé al Sr. Rodrigo Arroyo Guzman, a someter este tema a su valoracion,
para evitar problemas en el futuro, explicando que en discusiones previas llevadas
a cabo con la firma PWC y el equipo que nombré esa Junta y, en la presentacion de
resultados, habia quedado claro que esas dos plazas iban a tener similitud con otras
del Poder Judicial, con el enunciado de que serian como las de la Direccién
Ejecutiva del Poder Judicial, por lo que estima prudente que esas plazas tengan la
categoria de “plazas de confianza”.

La motivacién puntual que hace el Integrante Suplente Arroyo Guzman, constan en
el acta de esa Junta Administradora a la que nos estamos refiriendo y literalmente
dicen:

1. El cargo de Director o Directora, asi como el de
Subdirector o Subdirectora, deben responder por el manejo de las
relaciones con la Junta Administradora y los colaboradores del
Fondo en general, para lo que deben organizar y dirigir los procesos
de planificacion operativa y temas administrativos de distinta indole.
También, deben velar por los acuerdos que emita la JUNAFO, emitir
lineamientos para la operacion del Fondo, entre otras funciones
designadas o a designar, prevaleciendo, desde luego, el de mayor
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jerarquia. Es decir, estas plazas tienen la particularidad de ser
ejecutoras de los acuerdos de la JUNAFO y deben ser, en buenos
términos, la primera respuesta de la Junta.

2. Elnombramiento de las personas que integran la Junta
Administrativa del Fondo, es por tiempo definido, sujeto a ser
reelegido o no, por lo que no parece prudente, ni técnica ni
politicamente, que esta o cualquier otra Junta a ser nombrada en el
futuro inmediato, tenga por nombrado en propiedad a personal que
debe guardar la discrecionalidad y obediencia para con la JUNAFO,
y con el tema de ser pagado con dineros del Fondo, provenientes
del aporte directo de los cotizantes del fondo, y guardando la
relacion laboral para con el Poder Judicial.

3. Durante la definicién de la estructura requerida para el
funcionamiento, nunca se establecié la caracteristica o condicién de
permanente o propiedad, sino que, una y otra vez, se indico
homologarlo con la plaza de la Direccion Ejecutiva del Poder
Judicial, bastaria recordar el sobresalto del exintegrante de la
JUNAFO, Méster Mauricio Villalta, cuando, al definir el perfil y
salario del Director, llamo la atencion sobre el monto del salario que
se tenia, en comparacion con otros cargos similares en
organizaciones similares participantes en la misma industria.

4. Me parece gue, en la técnica y metodologias seguidas,
tanto en el Poder Judicial como en esta misma Junta, para definir
puestos, se ha buscado el contar con personal capacitado, pero
siempre, dejando el espiritu de hacer equipo en ciertos puestos
claves, es decir, utilizando para ello, el imponer la condicion de
confianza en diferentes plazas.

5. LaLey Organica del Poder Judicial, a la que no escapa
la JUNAFO, ofrece varios ejemplos de plazas de confianza, que,
tienen la posibilidad, al ser funcionarios/as de confianza, el ser
removido discrecionalmente. Este aspecto versa, principalmente,
por la naturaleza misma del puesto, donde, la coordinacion y
ejecucion de tareas, prevalece en el 6rgano superior, entonces,
debe evitarse que, al igual que otras instituciones publicas, la
remocion de personas que ocupen estos puestos, resulte ser mision
imposible, algo que, por el manejo pro-fondo, no deberia permitir ni
generar la JUNAFO.
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6. Oftro aspecto, para considerar estas plazas de
confianza, es la relacién laboral, que es directa con el Poder
Judicial, por lo que, si se llega a generar un problema con las
personas que ocupen esos puestos, habria que buscar salidas
alternas, y esto obligaria a ser pagadores de mas de un salario, con
fondos provenientes del aporte de todas las personas que
formamos el Fondo. Es decir, podriamos estar es una situacion que
una o ambas personas, deban ser removidas y la condicién de
propiedad, no permita acciones correctivas inmediatas, bastaria
con ver la cantidad de casos que hay en la Administracion Publica,
en la actualidad, para comprender el dafio que causa una situacién
de inaccion.

7. Dejaria a la valiosa estima de la JUNAFO, que otras
plazas, deban guardar la condicion de discrecionalidad, como es el
caso del Asesor Juridico.

Es por lo anterior, y en calidad de integrante suplente, asi
como el formar parte del equipo que propusiera una primera
estructura organizativa para la JUNAFO, que, respetuosamente
solicito se valoren los criterios antes externados, y atendiendo las
calidades juridicas que otorga la legislacion a la JUNAFO, se
declaren como plazas de confianza la de Director y Subdirector,
agradeciendo contar con la respuesta a esta gestion, dentro del
plazo de ley, toda vez que creo, seran acciones con repercusiones
futuras, y de las que, salvaria mi responsabilidad, maxime por la
labor realizada en conjunto con otros compafieros y comparieras de
la JUNAFO y del Poder Judicial.”

Ante las categdricas motivaciones que brinda el sefior Rodrigo Arroyo Guzman, que
esta Alianza Sindical comparte, maxime que la Junta Administradora nos informé
en su respuesta a nuestras inquietudes, sobre el irregular nombramiento de Ana
Romero Jenkins, que el cargo de Directora de la estructura administrativa del Fondo
se decidié homologar con el de Director Ejecutivo del Poder Judicial, y este
estd catalogado como puesto de confianza que podra ser removido
discrecionalmente, conforme lo dispuesto en el articulo 60, inciso 10 de la Ley
Orgénica del Poder Judicial.
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Por las razones apuntadas, sorprende a esta Alianza Sindical que ante las
inquietudes del Sr. Rodrigo Arroyo Guzman, Integrante Suplente de esa Junta
Administradora, se le haya respondido entre otras cosas que:

“...2) Es criterio de este érgano que los puestos de Director y Subdirector
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones no sean puestos de confianza,”.

En linea con lo tratado, esta Alianza Sindical se manifiesta en el sentido de que la
plaza de Directora de la estructura administrativa de nuestro Fondo de Jubilaciones
y Pensiones, asi como otras plazas, deben catalogarse como “puestos de
confianza” de nombramiento y remocion discrecional, conforme a las buenas
practicas de administracion de un Fondo de Jubilaciones y Pensiones, ademas,
entre los aspectos a evaluar por el nivel de especializacion de los cargos a nombrar,
deben incorporarse a los concursos pruebas que permitan verificar el nivel de
conocimiento técnico para el desempefio de los cargos.

En espera de que nuestras observaciones y solicitudes sean atendidas a la
brevedad, me es grato suscribirme.

Atentamente,

Firma en Representacion de la Alianza Sindical del Poder Judicial

do di |
JORGE EDUARDO Soaecesi o nein

CARTIN ELIZONDO ELIZhONDo (FIRMA)
F :2021.10.10 20:30:23
(FIRMA) fsiod

Msc. Jorge Eduardo Cartin Elizondo

Secretario General
Sindicato de Trabajadores y Trabajadoras del Poder Judicial

c. Sefioras y Sefores Integrantes Corte Plena
Sefores y Sefioras Integrantes Consejo Superior
Sra. Ana Eugenia Romero Jenkins
Sr. Rodrigo Arroyo Guzman
Sr. Rodrigo Campos Hidalgo, Director Juridico, Poder Judicial
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1. Introduccién

El informe facilita la informacion relevante de la Financiera Credilat S.A. Resulta
fundamental analizar e informar acerca de los Emisores donde se podrian invertir
los recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FIPPJ).

Por otra parte, la estructura presentada en este documento se fundamenta en las
sanas practicas de gestion de riesgos, las cuales son necesarias para minimizar el
riesgo de incumplimiento de alguna de las contrapartes con quienes se mantiene
operaciones financieras y, ademas, fortalecer la toma de decisiones de la Unidad
de Gestion de Portafolios, los Comités técnicos y del Organo de Direccion.

Primero que todo, se facilita la informacién general de la entidad en estudio,
incluyendo su programa de emisiones actualizado. Seguidamente, se analizan los
estados financieros de la institucion, 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 situacion de sus
activos, los pasivos, el capital y la rentabilidad.

Finalmente, se aplica el Modelo para la Seleccion, Calificacion 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. Ademas, permite
fortalecer la toma de decisiones sobre su elegibilidad y seleccién. Es importante
mencionar que, esta metodologia fue aprobada por el Comité de Riesgos y por la
Junta Administradora del FJPPJ en la sesion N.° 04-2020 del 17 de febrero del
ano 2020.
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2. Informaciéon General de la Financiera Credilat S.A.

La Financiera Credilat, S.A. es una empresa financiera no bancaria, la cual forma
parte del Grupo Monge (GMG). Inici6 operaciones en enero de 2017 y tiene como
objetivo la intermediacion financiera de acuerdo con las regulaciones que
establece la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF).

El Grupo Monge es una corporacion de capital costarricense, consolidado desde el
afo 1971 en el mercado de ventas al detalle de bienes durables para las familias
en Costa Rica. Ademas, cuenta con tiendas en Costa Rica, Nicaragua, Honduras,
El Salvador, Guatemala y Perd. Grupo Monge opera bajo las marcas comerciales:
El Gallo mas Gallo, Monge, El Verdugo, Prado y Serpento. Destaca que, para
llevar a cabo sus operaciones, GMG tiene 2 areas: el negocio financiero y el
negocio retail. Se incursiona en el mercado financiero por medio de Grupo
Financiero GMG, S.A. formado por las sociedades separadas GMG Servicios
Costa Rica, S.A. y Financiera Credilat, S.A.

GMG Servicios Costa Rica, S.A. ha sido la originadora de las operaciones
crediticias, en este sentido, basicamente se otorgan microcréditos a personas
fisicas o juridicas con necesidades de financiamiento para la adquisicién de bienes
durables en las tiendas del Grupo y comercios afiliados dentro del territorio
costarricense.

Por su parte, Financiera Credilat S.A., es dedicada a la adquisicion de saldos de la
cartera de créditos de GMG Servicios, con la mision de brindar inclusion financiera
a sus clientes y darles la oportunidad de formar parte de la experiencia de una
mejor practica del ejercicio financiero. Desde mediados del 2020 y en
cumplimiento de su plan estratégico, también Financiera Credilat. se convirtié en
originadora de créditos, especificamente mediante la tarjeta de crédito
denominada Tarjeta Monge, con lo que se amplia la gama de productos de crédito
gue el Grupo ofrece para el consumo de las personas.

Los fondos para las compras de saldos y otorgamiento de crédito mediante la
Tarjeta Monge se obtienen a través de captaciones del publico en certificados de
inversion a plazo, fondos via Bolsa Nacional de Valores y programas de emisiones
estandarizadas.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353 Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion —junafo@poder-judicial.go.cr





Direccién de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial
Republica de Costa Rica

¥ PODER
JUDICIAL

Replblica de Costa Rica

2.1. Estructura Organizativa de la Financiera Credilat S.A.:

A continuacién, se muestra la estructura organizacional de la financiera.
Tabla N°1.

Estructura Organizacional al 31 de agosto de 2021.

FRANCO NARANJO JIMENEZ PRESIDENTE

GASTON MONGE CHEVEZ VICEPRESIDENTE
JOSE ALFREDO MONGE CHEVEZ SECRETARIO

EDUARDO JAVIER FALLAS HIDALGO GERENTE GENERAL

PATRICIA RODRIGUEZ HIDALGO SUBGERENTE GENERAL
FEDERICO GOLCHER VALVERDE VOCAL Il
JESSICA PAOLA SALAS ARROYO FISCAL

LUIS LIBERMAN GINSBURG TESORERO

WALTER KISSLING JIMENEZ VOCAL |

Fuente: pagina web de la SUGEVAL. https://www.sugeval.fi.cr/participantesyproductos/

3. Programade Emisiones de la Financiera Credilat S.A.:

Al 31 de agosto de 2021, tiene 6 emisiones de deuda disponibles en el mercado
bursatil nacional con vencimiento en el corto, mediano y largo plazo en colones.

A continuacién, se muestran las emisiones vigentes de la entidad.

Tabla N°2: Emisiones vigentes.

Fecha

e Moneda Calificacion
Vencimiento

Emisiéon

Tipo Titulo

DEUDA-PAPEL COMERCIAL | CRFCREDCO0131 | EM-000002955 | 5000 000 000,00 04/04/2022 Colones SCR 2 (CR)
DEUDA-BONOS CRFCREDB0140 | EM-000002950 | 3 000 000 000,00 25/03/2024 Colones SCR AA- (CR)
DEUDA-BONOS CRFCREDB0157 | EM-000002951 | 3 000 000 000,00 25/03/2026 Colones SCR AA- (CR)
DEUDA-BONOS CRFCREDBO165 | EM-000002993 | 5500 000 000,00 10/08/2026 Colones SCR AA- (CR)
DEUDA-BONOS CRFCREDB0082 | EM-000002771 | 20 000 000 000,00 05/03/2027 Colones SCR AA- (CR)
DEUDA-BONOS CRFCREDB0108 | EM-000002781 | 2 850 000 000,00 26/03/2027 Colones SCR AA- (CR)

Fuente: pagina web Sugeval. https://www.sugeval.fi.cr/participantesyproductos/Paginas/Productos/Emisiones.aspx

4. Calificacion de Riesgos de la Financiera Credilat S.A:

La calificacion de riesgos es una opinion fundamentada e independiente sobre el
riesgo crediticio, basada en una evaluacién cuantitativa y cualitativa de la
solvencia de una determinada entidad para hacer frente a sus obligaciones en el
corto, mediano y largo plazos.

A continuacion, se muestra el resultado de la Sociedad Calificadora de Riesgo
Centroamericana S.A.(SCRiesgo):
4
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Tabla N°3: Calificacion de riesgos comunicada por SCRIESGO rating agency:

Financiera Credilat S.A.

‘ Colones ‘ Délares ‘ Perspectiva ‘ Explicacién de la Calificacién

Largo scr AA (CR): emisores con muy alta capacidad de
Plazo pago del capital e intereses en los términos y plazos
acordados. No se veria afectada en forma significativa
ante eventuales cambios en el emisor, en la industria a
la que pertenece o en la economia. Nivel Muy Bueno.
scr AA- (CR) scr A+(CR) Observacion
scr A (CR): se otorga a un “emisor y/o emisiones con
una buena capacidad de pago de capital e intereses en
los términos acordados. Susceptible de leve deterioro
ante posibles cambios en el emisor, la industria o la
economia. Nivel Bueno.”

Corto SCR 2 (CR): emisiones a corto Plazo que tienen muy
Plazo alta capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos acordados. Sus factores de riesgo
SCR2(CR) | SCR2-(CR) Observacion no se verian afectados en forma significativa ante
eventuales cambios en el emisor, en la industria a la
que pertenece o en la economia al corto plazo. Nivel
Muy Bueno.

Fuente: elaboracién Gestor de Riesgos, Datos pagina web: https://www.scriesgo.com/Qualification

Las calificaciones desde “scr AA (CR)”y “SCR 2 (CR)” pueden ser modificadas por
la adicion del signo positivo (+) o negativo (-) para indicar la posicion relativa
dentro de las diferentes categorias.

Perspectiva Observaciéon: se percibe que la probabilidad de cambio de la
calificacion en el mediano plazo depende de la ocurrencia de un evento en
particular.

Fecha de ratificacion: 08 de abril de 2021.

5. Andlisis de los estados financieros.

En esta seccidn se muestran los estados financieros de la Financiera Credilat
S.A., los cuales proporcionan informacién util para evaluar el estado actual de la
entidad. A continuacion, se muestran los estados financieros.

Ademas, se pueden obtener los principales indicadores financieros, que con base
en la informacion remitida por las entidades supervisadas a la Superintendencia
General de Entidades Financieras (SUGEF) y lo elaborado por la Unidad de
Riesgos, permiten medir la situacion de activos, pasivos, capital y rentabilidad.

A continuaciéon, se muestran los estados financieros.
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5.1. Detalle de estados financieros:
Tabla N°4: Balance General de la Financiera Credilat S.A. (En miles de colones).

El balance general permite conocer la situacion financiera de la entidad en estudio.
Muestra el valor de sus activos, sus pasivos y el patrimonio. A continuacion, se

analiza el balance de situacion.

Fuente: Fuente: pagina web SUGEF. https://www.sugef.fi.cr/reportes/indice%20de%20reportes/index.html

Tabla N°5: Estado de Resultados de Credilat S.A. (En miles de colones).

CUENTA

Ingresos Financieros por Inversiones

31-jul-21

137 014,00

31-jul-20

140 536,00

ABSOLUTA

-3522,00

0 ABSO A %

Activo Productivo de Intermediacidn Financiera 71 269 256,00 63 618 669,00 7 650 587,00 12,03%
Cartera de créditos al diay con atraso hasta 90 dias 61 973 926,00 42 773 449,00 19 200 477,00 44,89%
Inversiones en titulos valores 9 295 330,00 20 845 220,00 -11 549 890,00 -55,41%
Activo Improductivo Inmovilizado 286 448,00 291 770,00 -5 322,00 -1,82%
Bienes de uso netos 286 448,00 291 770,00 -5 322,00 -1,82%
Otros Activos Improductivos 17 641 830,00 20 883 391,00 -3 241 561,00 -15,52%
Disponibilidades 12 666 178,00 16 407 876,00 -3 741 698,00 -22,80%
Productos y Comisiones ganadas por Cobrar 2 628 259,00 4 042 140,00 -1413 881,00 -34,98%
Cargos Diferidos Netos 902 333,00 413 943,00 488 390,00 117,98%
Cartera de créditos con atraso mayor a 90 dias y en cobro judicial 1 866 457,00 543 907,00 1 322 550,00 243,16%
Otros Activos Diversos Netos 3 687 838,00 2 253 374,00 1434 464,00 63,66%
Estimaciones para Cartera e Inversiones -4 109 235,00 -2 777 849,00 -1 331 386,00 47,93%
Captaciones a Plazo con el Publico 66 046 390,00 63 612 161,00 2 434 229,00 3,83%
Obligaciones con BCCR, Organismos de Integracién y de Cooperacién 0,00 0,00 0,00 0,00%
Otras Obligaciones a Plazo con Entidades Financieras 317 159,00 301 748,00 15 411,00 5,11%
Captaciones a la Vista 180 664,00 2 942,00 177 722,00 6040,86%
Otras Obligaciones con el Publico ala Vista 3 366,00 0,00 3 366,00 100%
Obligaciones con Entidades Financieras 0,00 0,00 0,00 0,00%
Cargos por Pagar 1 438 893,00 1522 863,00 -83 970,00 -5,51%
Pasivos Diferidos 21 472,00 3 096,00 18 376,00 593,54%
Provisiones 185 857,00 242 920,00 -57 063,00 -23,49%
Otros Pasivos 750 593,00 1 058 301,00 -307 708,00 -29,08%
Depdsitos en cuenta corriente sin costo financiero 0,00 0,00 0,00 0,00%

-2,51%

Ingresos Financieros por Créditos

Gastos financieros por obligaciones con el publico

15 481 964,00

4107 832,00

16 316 265,00

4 066 066,00

-834 301,00

41 766,00

-5,11%

1,03%

Gastos financieros por obligaciones con entidades financieras

15 824,00

12 201,00

3 623,00

29,69%

1539 792,00 622 603,00 917 189,00 147,32%

Otros ingresos de operacion

2 903 980,00

128 607,00

2775 373,00

2158,03%

Otros Gastos de Operacién

Gastos de personal

659 663,00

1424 208,00

249 117,00

588 654,00

410 546,00

835 554,00

164,80%

141,94%

Gastos Generales

495 502,00

266 136,00

229 366,00

86,18%

| RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS Y PARTICIPACIONES | | 241546000 |
Impuestos y Participaciones sobre la Utilidad 379 062,00 726 304,00 -347 242,00 -47,81%
[RESULTADORINAL ] | 168915600 |

Fuente: Fuente: pagina web SUGEF. https://www.sugef.fi.cr/reportes/indice%20de%20reportes/index. htmi
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5.2.

Célculo y descripcion de indicadores financieros:

Tabla N°6: Indicadores Financieros de la Financiera Credilat S.A.

Indicadores Financieros

30-abr-21

30-abr-20

Descripcion de los indicadores

indices de Liquidez
Lo . Mide la proporcion de los activos de alta liquidez y que estan disponibles para
Liquidez Inmediata 14,20% 19,35% o p . 4 U o s
afrontar obligaciones de corto plazo.
indices de Actividad
Activos Productivos / Activos Totales 79,90% 75,03% I\{Iuest'ra la porcidn del total de activos que son generadores de Ingresos
Financieros.
Activo Productivo de Intermediacion 100,00% 100,00% Mide la participacidn de los activos que generan los principales ingresos de la
Financiera / Activo Productivo BEEG P actividad de intermediacion financiera, con respecto al activo productivo
Inversiones en titulos valores / Activo 13.04% 32.77% Mide la proporcion que representan las inversiones en titulos valores del activo
Productivo de Inter. Financiera R R productivo de intermediacién financiera.
Activo Productivo / Pasivo con Costo 1,07 1,00 Muestra la eficiencia en la colocacion de recursos captados.
Pasivo con costo / Pasivo Total 96,26% 95,76% Refleja la proporcidon de pasivos que generan costo financiero.
Captaciones a plazo con el publico / Pasivo 99.52% 99.53% Muestra la participaciéon dentro del pasivo con costo que corresponde a las
con costo S e captaciones a plazo con el publico.
Obligaciones Entidades Financieras del 0.00% 0.00% Mide la participacidn dentro del pasivo con costo que corresponde a las
Pais / Pasivo Costo s s obligaciones con entidades financieras del pais.
Obligaciones Entidades Financieras del 0.00% 0.00% Mide la participacién dentro del pasivo con costo que corresponde a las
Exterior / Pasivo Costo s BUEO obligaciones con entidades financieras del exterior.
. . Revela | i6 | adi | |
Cartera de Crédito /Activo Total 71,57% 51,09% eve a. a proporcidn que representa la cartera de crédito con respecto al tota
de activos.
Crecimiento Cartera de Crédito 47,38% 11,95% Este indicador revela el crecimiento de la cartera de crédito.
Ingreso Financiero / Ingreso Total 80,55% 97,59% Refleja la porcidn de los ingresos financieros con respecto al total de ingresos.
Ingreso Operativo/Ingreso Total 19,45% 2,41% Muestra la porcion de los ingresos operativos con respecto al total de ingresos.
Gasto Operativo Bruto /Activo Total 8,62% 9,62% Refleja la fraccion del gasto operativo bruto en relacidn con el activo total.
indices de Cartera
Entre mas alta es mejor. Implica que la cartera de crédito se encuentra
Cartera (A+B) / Cartera Total 90,43% 92,26% ) piica que !
compuesta en una mayor proporcion, con cartera de menor riesgo.
Cartera al dia y con atraso de hasta 90 dias Presenta la concentracién de la Cartera con poco riesgo de crédito, en relacién
(excepto cobro judicial) / Activo 86,96% 67,23% con el activo productivo P & !
Productivo ’
Morosidad mayor a 90 dias y cobro judicial 2 929% 1.26% Mide la proporcion de la cartera directa que se encuentra en mora mayor a 90
/ Cartera Crédito 1ZER 1570 dias y la cartera en cobro judicial.
Estimaciones sobre Cartera de Crédito / Mide el nivel de cobertura con que cuenta la entldadlante el riesgo de crédito
Cartera con Atraso Mavor a 90 Dias 2,20% 5,11% de la cartera que se encuentra en mora mayor a 90 dias y la cartera en cobro
4 judicial.
indices de Capital
. . . Determina, qué porcentaje del patrimonio no redimible cubre las pérdidas no
Compromiso patrimonial -1,51% -3,14% R quep . ) . P P
protegidas por las estimaciones contables.
indices de Endeudamiento
Razén Deuda 77,29% 78,71% Revela la participacion de los acreedores en el total de activos de la institucion.
Mide la proporcion del financiamiento proveniente de deuda en relacién con el
Razén Deuda Patrimonio 3,40 3,70 prop X X P
aporte de los propietarios.
indices de Rentabilidad
Un margen neto positivo sefiala que la institucion financiera estd generando
. fici . ir el los f
Margen Financiero Neto 5.10% 10,26% ingresos suficientes de sus activos para cubrir el costo de los fondos que se )
paga por concepto de los productos de ahorro y de otras fuentes de fondos, asi
como por concepto de gastos operativos.
R ifiaiie sl Aatves Terels o) 0,89% 1,99% Es un indicat?c.)r de eficier’\cia en el manejo de Ios. activo§ de la empresa. Mide
que tanta utilidad se estd generando con los activos existentes.
Mide la rentabilidad de la institucién revelando que tanta ganancia estd
Rendimiento Sobre Patrimonio (ROE) 3,94% 9,36% oHtucion rev due tanta 8
generando el banco con el dinero invertido por los accionistas.

Fuente: Fuente: pagina web SUGEF y Gestor de Riesgos.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353

Fax: 2295-4790

Correo electrénico: direccion_junafo@poder-judicial.go.cr






2" PODER
il JUDICIAL

Replblica de Costa Rica

Republica de Costa Rica

Direccién de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial

5.3. Indicadores de Normativa de Superintendencia General de
Entidades Financieras (SUGEF): FICHA CAMELS.

En la tabla 7, se presenta la Ficha CAMELS al 30 de junio del 2021, donde obtuvo
una calificacion global de 1,00; cabe recordar que, cuanto mas cercano a la unidad
sea la calificacion global es mejor la institucion. Asimismo, el nivel de suficiencia
patrimonial es 20,22%, cumpliendo con el limite del 10% establecido por la Sugef.

Tabla N°7: Ficha CAMELS de la Financiera Credilat S.A.

Financiera Credilat S.A
Modelo de calificacidn segin Acverdo SUGEF 24-00
al 30 de junio del 2021

Cidigo Nombre del indicador Ponderacion 1/ Categoria
e riesgn
Acmerdn SUGEF 306

Suficiencia Patrimonial 1

(Acmerdo SUGEF 240

CAPITAL

Comgpromiso Patrimonial 100.0% 1
ACTIVO

Morosidad mayor a 90 dias / Cartera Directa 100075 1

Pérdida Esperach Cartera Total / Cartera Total

M ANEJO
Activo Productive Intermediaciin / Pasivo con Costo 50400 1
Gastos de Administraciin / Utilidad Operacional Bruta /2 50400 1

EVALUACION DE RENDIMIENTOS
Utilidad o Pérdida Acumulada Trimestral 100.0% 1

LIQUIDEZ

Calee de plazos o un mes ajustado por ks valatilidad [T 1
Calee de plazos o tres meses ajustado por la volatilidad 00t 1
Calee de plazos 1 un mes ajustado por b valatilidad M.N. 100.0% 1
Calce de plazos a tres meses ajustado por la volatilidad MN. 00t 1
Calee de plazos o un mes ajustado por ks valatilidad M.E. [T 1
Calee de plazos o tres meses ajustado por la volatilidad M.E. [T 1

SENSIBILIDAD A RIESGOS DEMERCADO

Riesgo por Tasas de Interes en colanes 25400 1

Riesgo por Tasas de Interes en moneda extranjera 25.0% 1

Riesgo Cambiario S0.0% 1
CALIFICACION CUANTITATIVA | swovs |
(CALIFICACION CUALITATIVA | zeme |

IV Los porcentajes de ponderacién s aplican sobre la categoria de riesgo asignada a cada indicador.

2/ Los parimetros estin en funcién de ka inflacion, confiorme los anticulos 4 v 5 del reglamento.

Nivel
Normal

20.22%

-103%

3i5%

13y
16.88%

L86%

nm»yv
247V

Wy
LB0Y
1628V
myv

10.00%

0.00%

5.00%
L70%

095V
96.76%

0.00%

100 v

[ELRY

100 v

[ELRY

Loy
[E2RY

5.00%
5.00%
5.00%

Nivel

¥ Los indicadores fueron caleulados por Fnanciera Credilat $.A con base en la mformacion remitida a la Superintendencia General de Entidades Financieras.

Rangos mimimos v ms vimes Dato Adicionsl
Nivel Normal L - 175 Inflaciin Anual (IPC)
ivel 1 LT6 - 250 Tasa Bisica Pasiva
Nivel 2 5 - 325 Porcentaje de actives en moneda extranjera del tol
nivel 3 36 - 44 de activos.
I:Mutuales

:Entidades fiscalizades

134%
0%

15.00%

Nivel Nivel Calificacion
2
oo | | pors Nivel Normal
10.00% | | 2000% [
10.00% 15.00%
37t B60% Lo
085V
100.00% 1 Lo
S0P | | -15.00% Lo
083V 065V
[ERY 050V
Lo
083V 065V
[ERY 050V
091y v
[RrRY 055V
20.00%
20.00%
20.00% Lo
100
1.00
Calificacion Global 100
Jumio-2021 marzo-2021
Indicar {Normalidad / Inelicar (Normulidad /
Irreguluridud) imanciera de nivel Irregularidad) financiers de nivel

Fuente: Financiera Credilat S.A.
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5.4. Analisis de la estructura financiera e indicadores de la Financiera
Credilat S.A.

5.4.1. Estructura Financiera.

En los dltimos dos afios, la estructura financiera de Credilat S.A. refleja un
comportamiento creciente en activos y pasivos. Ademas, su patrimonio representa
un total de ¢20.253,140 millones.

En el siguiente gréfico se muestra la estructura del balance general de la
Financiera durante los ultimos dos afios.

Grafico N°1.
Estructura de Balance General.
Julio 2019-Julio 2021
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jul-19 oct-19 ene-20 abr-20 jul-20 oct-20 ene-21 abr-21 jul-21

mTOTAL ACTIVOS mTOTAL PASIVO W TOTAL PATRIMONIO

Fuente: Gestor de Riesgos

Con respecto a la estructura de activos, la entidad registra un total de activos por
¢89.197.534.000,00 colones. Se encuentran compuestos por un 71,57% de la
cartera de créditos, las disponibilidades en un 14,20% vy las inversiones en
instrumentos financieros en un 10,42%, siendo las cuentas mas representativas.

Detalle de las cuantas representativas:
1. Disponibilidades: disminuyeron en un 22,80% en comparacion con el 31 de julio
del afio anterior.
2. Inversiones en instrumentos financieros: se redujeron en ¢11.549,890 millones
en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.
3. Cartera de Créditos: crecid6 en un 47,38%. Aproximadamente ¢20.523,027
millones.
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En relacion con la estructura de pasivos, la entidad registra un total de
¢68.944.395.000 colones. Se encuentra compuesta por un 95,80% de captaciones
a plazo con el publico siendo la cuenta mas representativa.

Detalle de cuantas representativas:
1. Captaciones a plazo con el publico: se incrementaron en un 3,83% en
comparacion con el 31 de julio del afio anterior. Aproximadamente
¢2.434,229 millones.

Por otra parte, el patrimonio registrado al 31 de julio de 2021 es de
¢20.253.140.000 colones. Crecié en ¢2.203,340 millones en comparaciéon con el
mismo periodo del afio anterior.

5.4.2. Sintesis delos Indicadores Financieros y de gestion de la
Financiera Credilat S.A.:

5.4.2.1. Indicadores de liquidez:
La entidad cuenta con activos de alta liquidez para afrontar las obligaciones de
corto plazo. Con respecto a los calces de plazos a uno y tres meses ajustado por
volatilidad, tanto en colones como en moneda extranjera, se encuentran en niveles
de riesgo normal de acuerdo con la normativa de SUGEF, condicion que le brinda
una buena posicion a la entidad.

5.4.2.2. Indicadores de Actividad:
Al cierre de julio 2021, el 79,90% de los activos se clasifican como activos
productivos. Mientras mayor sea la participacion porcentual, mas eficiente sera el
manejo de los activos por parte de la entidad. Destaca que, los activos de la
entidad se financian mediante pasivo con costo 74,40%, pasivo sin costo 2,89% y
el restante 22,71% corresponde a patrimonio.

En el siguiente grafico se muestra la estructura por eficiencia de la Financiera
Credilat S.A..
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Gréfico N°2.
Estructura por Eficiencia de la Financiera Credilat S.A.
Julio 2019-Julio 2021.
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Es importante mencionar que, al 31 de julio del 2021, el activo productivo de
intermediacién financiera entre el pasivo con costo es de 1,07 veces. Ubicandose
en nivel normal dentro de la normativa SUGEF.

Cuando los activos productivos superan a los pasivos con costo, una fraccion del
activo productivo se financia con pasivos sin costo. Esto provoca que el margen de
intermediacion sea relativamente mas amplio por el hecho de que dicho exceso
puede ser colocado al rendimiento medio del activo productivo sin experimentar
deduccion por costos financieros.

5.4.2.3. Indicadores de Cartera:
Al 31 de julio de 2021 la cartera de créditos es de ¢63.840.383.000 colones, de los
cuales el 90,43% corresponde a cartera (A+B). Categorias de menor riesgo en
gue clasifican a los deudores.

En referencia a la morosidad mayor a 90 dias y en cobro judicial se ubica en un
(2,92%). De acuerdo con la actual escala de SUGEF, paritario 1(Minorista) el
indicador se encuentra en nivel normal.

5.4.2.4. Indicadores de Capital:
El resultado del indicador de compromiso patrimonial se encuentra en niveles
normales. Este indicador determina qué porcentaje del patrimonio no redimible
cubre las pérdidas no protegidas por las estimaciones contables.

5.4.2.5. Indicadores de Endeudamiento:
Las razones de endeudamiento se mantienen estables al cierre de julio 2021.
Ademas, son razonables debido al negocio de la Financiera.
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5.4.2.6. Indicadores de Rendimientos:

Los indicadores de rentabilidad son positivos. Para este periodo destaca una
utilidad de ¢797,025 millones de colones. No obstante, se redujeron en un 52,82%
anual dado el aumento principalmente en las estimaciones y recuperacion de
activos.

6. Modelo para la Seleccion Calificacion 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, seleccion y
constituirse en un instrumento flexible y oportuno para el gestor de inversiones y
de riesgos.

6.1. Caracteristicas del modelo.

1. El modelo esta constituido por 5 variables recomendadas para las entidades financieras
supervisadas por la (SUGEF).

2. Cada variable esta asociada a criterios de valoracion, en donde se obtiene una calificacion
individual.

3. Se obtiene una calificacion general con su respectiva evaluacion, segun rango de
valoracién (verde, amarillo, rojo). Se ofrecen criterios para la toma de la decision.

4. Las ponderaciones de las variables se escogen de acuerdo con su conveniencia,
necesidades y confort.

5. El porcentaje o ponderacion de calificacion 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 (vision global de
los fondos institucionales), en colones o en ddlares.

7. El modelo puede aplicarse tanto a las nuevas inversiones (inversiones potenciales), como
a las ya realizadas.

8. EIl modelo permite establecer un limite de participacion méaxima del inversionista en cada
fondo o instrumento, con criterios especificos.

6.2. Variables y ponderaciones.
A continuacion, se muestran las variables y las ponderaciones para las 5 variables
utilizadas en el Modelo para la Seleccién Calificaciéon de Emisores Locales.

Tabla N°8: Variables y ponderaciones del Modelo parala Selecciéon de Emisores.

\ Variable \ Ponderacion
Calificacion Ficha CAMELS 10%
Relqcién _Captacién Fondo "X" (o la totalidad de fondos) vs 30%
Patrimonio
Captacién del Fondo "X" vs Captacion total del emisor 10%
Calificadora de Riesgo (rating) 15%
Callificacion de la Unidad de Riesgos 35%

Fuente: elaboracion Unidad de Riesgos.
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6.3. Aplicacion del modelo.
A continuacién, se presenta el resultado del modelo de para la Seleccién Calificacion de Emisores Locales.

Imagen N° 1.
Resultado del Modelo de Seleccion Calificacion de Emisores Locales
Al cierre de Agosto de 2021.

Mes de Corte: |Agl)st.0, 2021
Financiera Credilat SA.
_ o Nota . L.
Matriz de Seguimiento _ Ponderador Calificacién General
Obtenida
Colones Délares

| 1 | 100% | | 10% |

| 200/ | 500 | | 3006 |

Escala general de calificacion del emisor.

Aceplable
{pasa la pruebo)

£20 253 140 000,00

5 Fondo "X" vs Total de la

" |Captacién

[ go.o| | | | —)
£66 547 579 000,00 100% 10%
0,00% N s-vuuanowns
| [os% ] | | ;
15
Al oom | “

—

alificacién

BAJO BAJO

Fuente: elaboracion Unidad de Riesgos.

De acuerdo con el analisis realizado por la Unidad de Riesgos, considerando cada una de las variables del
modelo, la Financiera Credilat S.A. obtiene una calificacion general en colones de 86,25% y en ddlares del
85,50%. Segun la escala de calificacion del emisor es aceptable. De hecho, es sujeto de inversion.
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7. Primapor Riesgo de la Financiera Credilat S.A.

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.

7.1. Metodologia de Calculo para primas por riesgo de emisores.

La metodologia empleada para el establecimiento de las primas por riesgos
consiste en definir una prima por riesgo, de acuerdo con la calificacién 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: elaboracién Unidad de Riesgos.

7.2. Aplicacion del modelo.

Los pasos para establecer la prima por riesgos de cada emisor son los siguientes:
1. Se realiza el andlisis de seleccion de emisores locales indicado
anteriormente.
2. Del modelo de seleccién de emisores se obtiene una calificacion del emisor
en colones y ddlares.
3. De acuerdo con la calificacién obtenida en cada moneda, se establece la
prima por riesgo, segun lo indicado en el cuadro de Primas por Riesgos.
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A continuacion, se presenta el resultado del calculo de la Prima por Riesgo.

Imagen N° 2.
Resultado de la Prima por Riesgo.
Al cierre de Agosto 2021.

Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

Modelo de Seleccion de Emisores

[T N 7 costo, 2021
[Financiera CredilatS.A.

Nota .
Matriz de Seguimiento i Ponderador Calificacion General
Obtenida

1 |Ficha CAMELS Colones Dilares
| 1 ‘ 100% ‘ ‘ 10% ‘
2 |Fondo "X" vs Patrimonio
[ go,0| ‘ ‘ ‘ Prima Por Riesgo
* 10 3 - -
£20 253 140 000,00/ Wk Wt De Hasta Prima porriesgo
100,009 | == 0,00%
95,00% | 99.99% 0,01%
90,00% | 9499% 0.02%
#0,0 100% 10% 85,00% | 89.99% 0,03%
€66 547 579 000,00 80,00% | 84.99% 0,04%
0,000 75,00% | 79.99% 0.05%
4  Calificadora de Riesgo 70,00% | 7499% 0,06%
65.00% | £9.99% 0.07%
AA| | 95% | 60,00% | 65499% 0.08%
15%
All 90m |

S Calificacion Unidad de Riesgos

Calificaciéon

BAJO BAJO

Fuente: elaboracion Unidad de Riesgos.

De acuerdo con la calificacion del emisor en colones y ddlares obtenida en este documento y considerando la
escala de primas por riesgos, a la Financiera Credilat S.A. le corresponde una prima por riesgo del 0,03%.
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Q.

a)

. Conclusiones.

La Financiera Credilat S.A. es subsidiaria del Grupo Financiero GMG, que a su vez
forma parte de Grupo Monge (compafia Holding); la cual es una compafiia soélida
con mas de 40 afos de trayectoria.

La calificacion asignada por la Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana
S.A. es AA- en colones y A+ en ddlares. La calificacion se otorga a aquellas
entidades con alta capacidad de pago.

Los estados financieros de la Financiera Credilat S.A. muestran un comportamiento
creciente en activos y pasivos, una posicion patrimonial sélida, asi como utilidades
positivas durante el periodo de analisis.

La Financiera cuenta con un amplio margen financiero que respalda la rentabilidad
de su operacidén. Se exhibe una eficiencia financiera.

Las razones e indicadores financieros de Credilat S.A. S.A. presentan resultados
razonables considerando los desafios impuestos entorno econémico que atraviesa
Costa Rica.

Se exhibe una alta concentracién en las operaciones de crédito y una tendencia
hacia la baja en los indicadores de resultados. Factores que incidieron en la
calificacion de la Unidad de Riesgos.

Los indicadores de SUGEF expresados en la ficha CAMELS se mantienen en
niveles normales. De acuerdo con los indicadores, Credilat S.A. obtuvo una
calificacion global de 1,00. Por otra parte, cumple con el limite de Suficiencia
Patrimonial establecido por Sugef (10%), el cual es de 20,22%.

Recomendaciones.

Con base en la informacién anterior, la Unidad de Riesgos razona que el emisor
Financiera Credilat S.A., no presenta impedimentos para ser una opcion de
inversion para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, esto de
acuerdo con el resultado de sus indicadores financieros, su calificacion de Riesgos
y la calificacion general (86,25%) en colones y (85,50%) en dolares obtenida
aplicando el modelo para la Seleccion Calificacion de Emisores Locales. Ademas,
de acuerdo con el analisis realizado se recomienda solicitar una prima por riesgo
del 0,03%.
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Direccién de la Junta Administradora

& PODER del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
| JUDICIAL del Poder Judicial
Republica de Costa Rica Republica de Costa Rica

FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
Acta N°96-CR-JA-2021 del Libro de Actas Electrénico
Fecha de Sesién: 22/09/2021
Comité de Riesgos
Informacion General
Acta de la Sesion Ordinaria N°96 celebrada por el Comité de Riesgos del FONDO DE JUBILACIONES Y
PENSIONES DEL PODER JUDICIAL (FJPPJ) a las 14:06 horas del 22 de setiembre del 2021.

Asistencia
Miembros del Comité Puesto
M.Sc. Ronald Chaves Marin Presidente y Miembro Externo
Licda. Ingrid Moya Aguilar. Secretaria de Actas
MGR. Alexander Arguedas Vindas Director
Lic. Parris Quesada Madrigal Director
Lic. Freddy Chacén Arrieta. Director
Invitados Puesto
MPM. Oslean Mora Valdez Director a.i de la Junta Administradora del FIPPJ
MBA. José Andrés Lizano Vargas Jefe Proceso de Operaciones
MBA. Rodolfo Roman Taylor Gestor de Riesgos

Asuntos tratados:

El MBA. Rodolfo Roman T. presentd la agenda de la sesién ordinaria de setiembre 2021.

Detalle:
l. Aprobacion del Acta N°95-CR-JA-2021 Sesién Ordinaria del 19/08/2021.
1. Informe mensual del asesor externo (setiembre 2021).
Il. Informe de los Indicadores de Riesgos Financieros al cierre de agosto del 2021.
V. Informe Financiera Credilat S.A.
V. Informe Fondos de Inversién en délares.
VI. Instrumentos mercados internacionales.

ETF Fidelity MSCI Communication Services.

El Fondo BlackRock California Municipal Opportunities.
El Fondo BlackRock Strategic Municipal Opportunities.
El Fondo JPMorgan Short Duration Core Plus.

El Fondo PIMCO GIS Income.

arwWNE

Las personas integrantes del Comité de Riesgos sefialaron estar de acuerdo con el orden del dia.

ARTICULO 1. COMPROBACION DEL QUORUN
Se comprobé el quérum por lo que se puede iniciar la sesién. Todas las personas integrantes del Comité de

Riesgos estan presentes.

ARTICULO 2. APROBACION DEL ACTA DE LA SESION ORDINARIA ANTERIOR.

El MBA. Rodolfo Roman T. sefial6 que, como primer punto de la agenda esta la aprobacion del Acta 95-CR-
JA-2021 de la sesion ordinaria de agosto 2021. En esta sesién estuvieron presentes todas las personas

integrantes del Comité de Riesgos. Destaca que, se cumplié con todos los tiempos para la carga de ésta en el
repositorio de SUPEN. Si estan de acuerdo se aprobaria el acta.

Las personas integrantes del Comité de Riesgos expresaron estar de acuerdo con la aprobacion.
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Acuerdo firme.
Se aprueba por Unanimidad [X]
Se aprueba con disidencia []
No se aprueba []

1. De conformidad con lo anterior, las personas integrantes del Comité de Riesgos aprueban el acta
N°.95-CR-JA-2021, sesion ordinaria de agosto del 2021.

ARTICULO 3 ASUNTOS TRATADOS (ACUERDOS EN FIRME)
Considerandos

e Al Consejo Superior del Poder Judicial le correspondié administrar el Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial hasta el 26 de enero de 2020, de acuerdo con las politicas de inversion
de ese Fondo, establecidas por la Corte Plena.

e 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 Organica del Poder Judicial.

e EI 27 de enero de 2020, fue designado el master Carlos Montero Zufiiga, como representante legal y
presidente de la Junta Administradora.

e 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 Roman Taylor, profesional del Proceso de Riesgos.

e En la sesién N° 4-2020 celebrada el 17 de febrero del 2020 por parte de la Junta Administradora se
aprobaron los documentos denominados Marco de Gestion Integral de Riesgos, Metodologia General
para la Valoracion de Riesgos, Politicas para la Administracion de Riesgos, Modelo para la Seleccién y
calificacion de Emisores Locales y Primas por Riesgos, Metodologia de Calculo de Indicadores de
Riesgo Financiero y Metodologia para la Evaluacion de Solicitudes de Crédito y Primas por Riesgo.

e La Corte Plena en sesion extraordinaria N°15-2020 celebrada el 20 de marzo de 2020, en atencion a la
situacion de emergencia provocada por COVID-19 acordé suspender muchas de sus actividades
presenciales. De ahi que, las sesiones virtuales son una buena opcién para el desarrollo de las
sesiones de Comité de Riesgos.

e Mediante el oficio N°265-20 del 11 de mayo de 2020, la Junta Administradora comunica a la
Superintendencia de Pensiones (SUPEN), la constitucion actual del Comité de Riesgos, estableciendo
a las siguientes personas como integrantes titulares:

Comité de Riesgos:
= Licda. Ingrid Moya Aguilar.
= MGR. Alexander Arguedas Vindas.
= MSc. Ronald Chaves Marin.

e Mediante el oficio N°941-2020 del 25 de noviembre del 2020, la Junta Administradora del FIPPJ
designa a la Licda. Ingrid Moya Aguilar como secretaria del Comité de Riesgos.

¢ La Junta Administradora del FJPPJ acordo en la sesion 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 FIPPJ acord6 incluir al Lic. Freddy Chacon Arrieta como nuevo miembro
del Comité de Riesgos a partir de julio 2021.
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Acuerdos en firme:

Tema. Informe mensual del miembro externo (setiembre 2021).

El MBA. Rodolfo Roman T. indicd que, como segundo punto de la agenda se tiene el informe mensual de don
Ronald del mes de setiembre 2021. Dentro del documento destaca un analisis profundo del entorno econémico
internacional y nacional. Le concede la palabra a don Ronald para que exponga lo mas relevante de su
informe.

El MSc. Ronald Chaves M. indicé que se va a presentar un resumen del informe mensual correspondiente a
setiembre 2021. En el entorno internacional, se nota que los indicadores de corto plazo siguen dando sefiales
de crecimiento; sin embargo, se han moderado en cuanto al ritmo de recuperacién econémica.

Pese a la recuperaciébn econémica, la tasa de desempleo se mantiene ain en niveles superiores a los
existentes prepandemia. Este es un tema que también se ha tratado para el caso de Costa Rica, en el cual es
muy probable que se tomen dos o mas afios para llegar a un nivel de desempleo similar al que se tenia en el
afio 2019.

Por otra parte, se observé que el precio del petréleo muestra una reduccion en el mes de agosto, revirtiendo
levemente la tendencia alcista que se venia presentando en los ultimos meses. Por otro lado, el incremento en
el precio de las materias primas y los efectos base propiciaron un aumento en la inflacién en algunos de los
principales socios comerciales. De manera que, junto con la recuperacion econémica también se ha pensado a
notar aumentos en la inflacién principalmente en Estados Unidos y en Europa.

Las presiones inflacionarias han llevado a bancos centrales de algunas naciones emergentes latinoamericanas
a endurecer su politica monetaria en los Ultimos meses del 2021. Afortunadamente Costa Rica no ha seguido
ese camino.

Por otra parte, los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos se mantienen al alza, aunque con
reversiones temporales, y los mercados financieros muestran estabilidad. Esto indica que siguen las
expectativas a nivel de tasas internacionales de aumentos, tal vez no de una forma tan definida.

Por otro lado, la flexibilizacién de las medidas sanitarias adoptadas para mitigar la propagacion del virus y el
avance en las camparfias de vacunacion contra el COVID-19, impulsan los indicadores de actividad econémica
de corto plazo en algunas economias; sin embargo, como se mencionaba anteriormente ha existido cierta
moderacion.

Precisamente esa moderacién se observa en el indice de Gerentes de Compra (IGC) tanto en la parte de
manufactura como en la de servicios para las principales zonas de interés. En el caso de los Estados Unidos,
se not6 una disminucion en el mes de julio 2021, por segundo mes consecutivo, hasta casi 60 puntos, esto es
3,8 puntos menos con respecto al mes anterior.

En la zona del euro la sefal en la manufactura es similar, también se refleja una reduccion, impulsado por una
mayor demanda externa pero también en una forma moderada. En el caso de China, el IGC para la
manufactura bajo a 50 puntos (51,3 puntos en junio), consecuente con la demanda externa de bienes.

En el caso de la economia nacional, se presentan las principales variables.
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Imagen N°1.
Variables econémicas entorno nacional.

Riesgo Sistémico — Entorno Nacional

INFLACION DEFICIT FISCAL .
. TASA BASICA PASIVA ! i DEUDA PUBLICA
¢ 4 2.85% 18/9/2021 f | 0, sif”‘““'“ ;‘g;‘:"“ ¥ :;?Z:V: (1‘;2";10 2021)  70,9% jun 2021
X ¥ ago ,05% (dic
& 3.00% 18/8/2021 \ i sl 67,9% en 2020
AR 70,9% proyactado 2021

DE:16,7,0154,2
[ Variacion interanual (jul 2021) TIPO DE CAMBIO ‘
i 7,9% (17 ago 21)
Ventanilla:
i -7,0 un afio antes 2020 630,0/616,0 TM‘J‘,E

Referencia:
i RESERVAS 626,87/619,94
INTERNACIONALES Monex PP: 625,25
$7.550,3 mills (19 ago2021)
$7.224. 7 mills dic 20

En materia de actividad econémica, el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE), en serie tendencia-ciclo,
registr6 en mayo de 2021 una variacion de 7.9% al compararlo con el mismo mes del afio anterior (variacion
interanual), para un repunte de casi 15 puntos porcentuales (p.p.) respecto a la variacién registrada en mayo de
2020 (-7,0 %). Este es un dato importante, se refleja un camino positivo hacia la recuperacion, aunque en una
forma lenta.

En el periodo comprendido de enero a mayo 2021 la produccion registré un crecimiento medio de 2,6% con
relacion al mismo periodo del afio 2020. Las actividades econdmicas que muestran una mayor contribucién a
este crecimiento son: la produccion manufacturera; los servicios de hoteles y restaurante; el comercio; y
transporte.

Por otra parte, la variacién trimestral anualizada de la serie ajustada por estacionalidad registr6 un crecimiento
de 12.1%, la mayor en lo que va del afio. Esto indica que se mantiene firme el proceso de recuperacion de la
actividad econémica principalmente en las zonas francas. No obstante, la actividad econémica aln no recupera
los niveles de produccién observados antes de la crisis.

En cuanto al desempleo, se registr6 un aumento por segundo mes consecutivo. En el trimestre movil finalizado
en junio, la tasa de desempleo se ubico en 18,1%; 0,4 p.p. mas que en el trimestre movil previo, pero 5,9 p.p.
menos con respecto a lo registrado un afio atras. El incremento en el desempleo se debe, principalmente, a la
caida en la ocupacion (poco méas de 32 mil empleos con respecto al trimestre mévil anterior). Sin embargo, el
subempleo se mantiene a la baja, y en junio alcanzé un 15,4% (0,3 p.p. menos que el mes previo).

En relacién con la inflacién, la acumulada en el afio pas6 de 0.55% a 0.83%, debido a que en julio se habia
presentado una deflacion de 0.21% que se revirtid en agosto (0.26%); por su parte, la inflacion interanual paso
de 1.44% a 1.72%. No obstante, el crecimiento de los precios se mantiene bajo, pese a presiones inflacionarias
externas y se posiciona muy por debajo del rango de tolerancia establecido por el Banco Central de Costa Rica
(BCCR) para la meta de inflacién (3% + 1 p.p.)

En cuanto a tasas de interés. La Tasa Béasica Pasiva (TBP) se redujo de nuevo, 0,15% en este mes,
ubicandose en 2.85%, lo que sigue marcando la tendencia hacia la baja de este indicador.

El BCCR sigue manteniendo una postura expansiva de la politica monetaria (minimo histérico), en apoyo de la
reactivacion econémica. La Tasa de Politica Monetaria (TPM) se mantuvo en 0,75%, (reduccién acumulada de
450 p.b. desde marzo del 2019).

Al 25 de agosto del 2021 la tasa de interés activa negociada en colones (TAN) se ubicé en 10,1% (13,6% en
marzo del 2019). Esta disminucién se observé en actividades asociadas al comercio, servicios y turismo y, en
menor proporcion, a créditos de consumo personal.

En lo que se refiere al tipo de cambio. Claramente muestra una tendencia al alza y manteniendo gran

incertidumbre con respecto su comportamiento futuro, prevaleciendo las expectativas hacia al alza,
principalmente por dos razones: primero, por la lenta reactivacion de las principales actividades generadoras de

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353 Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion —junafo@poder-judicial.go.cr





PODER Direccién de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones

f JUDICIAL del Poder Judicial

Republica de Costa Rica Republica de Costa Rica

divisas y, segundo, la creciente incertidumbre con respecto al ingreso de recursos esperados del Fondo
Monetario Internacional (FMI) y de otros créditos de apoyo presupuestario, debido a las trabas en la aprobacion
de los proyectos requeridos por parte de la Asamblea Legislativa. De acuerdo con el BCCR, el comportamiento
del tipo de cambio refleja las condiciones estacionales de un menor superavit en el mercado privado de
cambios.

Las reservas internacionales al 19 de setiembre de 2021 se situaron en $7.550,3 millones, por encima del dato
al finalizar 2020 ($7.224. 7 millones).

En cuanto a las finanzas publicas. Las cifras fiscales muestran una significativa mejora en comparaciéon con el
afio anterior. El resultado primario acumulado a junio muestra un superavit de 0,2%, que contrasta con el déficit
de 1,4% registrado en igual periodo del afio anterior; mientras que el déficit financiero ascendi6 a 2,2% del PIB
(3,7% en igual lapso un afio antes).

En materia de deuda Publica se mantiene parecido. La estimacion de junio de 2021 la ubica en 70.9% del PIB
(67.9% en diciembre de 2020), que se desglosa en deuda interna del 54.2% y deuda externa del 16.7%

En materia de comercio exterior, las exportaciones mantienen el dinamismo impulsadas por las zonas francas y
las importaciones son impulsadas por las compras de insumos e hidrocarburos. Esto explica parte de la
inflacion y parte del crecimiento de la recuperacién econdmica. Segun datos preliminares a julio, la balanza
comercial de bienes acumuld una brecha negativa de USD 1.844 millones, equivalente a 3,0% del PIB (2,8%
en igual periodo del 2020).

En cuanto a politica monetaria el BCCR ha mantenido la postura expansiva y contra ciclica de la politica
monetaria que adoptd desde marzo del 2019. El BCCR ha apoyado esa postura con medidas para asegurar
una liquidez holgada, afianzar la estabilidad financiera y facilitar las condiciones crediticias al sector privado.

En relacién con los agregados monetarios no hay muchos cambios. Son crecimientos moderados.

En la liquidez. El sistema financiero mantiene una alta liquidez, en linea con la postura expansiva de la politica
monetaria. Con informacién preliminar a agosto del 2021 la liquidez total (M3) crecié 2,1% interanual. Con la
crisis econémica y sanitaria, los agentes economicos siguen mostrando mayor preferencia por activos
altamente liquidos (medio circulante en sus distintas acepciones), y en cambio redujeron sus tenencias de
instrumentos bancarios a plazo, cuyo saldo ha venido cayendo.

En lo que es el crédito. El crédito al sector privado en moneda local crecio 4,2% en términos interanuales en
agosto (1,0% un afio antes); mientras que en el crédito en moneda extranjera (ME) registrdé una contraccion de
4,5% (-1,7% en agosto del 2020).

También, se incluyeron las siguientes curvas soberanas, las cuales son de interés tanto en colones como en
dolares.

Imagen N°2.
Curva Soberana en colones
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En la curva de rendimiento en colones a partir del afio 2 se observa que esta practicamente plana, lo que indica
gue no hay expectativas de aumento en los tipos de interés de corto plazo en el futuro. La curva soberana se
interpreta como las expectativas que tiene el sistema sobre el comportamiento futuro de las tasas de interés de
corto plazo.

Los puntos azules son instrumentos especificos que existen en el mercado. Algunos se ubican por debajo,
otros por encima de la curva. Si estan por encima de la curva estan pagando mas que el promedio. De manera
gue, como estrategia de inversion se deberian de buscar los instrumentos que tengan mayor rendimiento o si
se quieren hacer ganancias de capital aprovechar los instrumentos que estan por encima de la curva.

Los puntos por debajo de la curva significan que estdn pagando menos para el mismo plazo. De manera que,
estos instrumentos no deberian de ser de interés para el portafolio de inversiones, y si se tienen, buscar alguna
forma de salirnos de ellos.

Imagen N°3.
Curva Soberana en délares.

Ahora bien, en la curva en délares se tiene una situacién similar. Hay una tendencia plana pero mas hacia el
largo plazo. En los primeros cuatro o cinco afios se observa una tendencia hacia arriba, lo que indica que es
probable o hay una mayor expectativa de mayores incrementos en los instrumentos en dolares en el corto
plazo. Esto va muy en linea con los bonos del Tesoro de los Estados Unidos y la recuperacion de las bolsas de
valores y los mercados financieros a nivel internacional.

El MBA. José Andrés Lizano V. manifesté que, como complemento a lo que indica don Ronald. El dia de hoy
se comenzo a dar la revisién por parte del FMI con respecto al cumplimiento de los distintos acuerdos para el
otorgamiento del crédito. De acuerdo con esto, van a venir posibles desembolsos, los cuales pueden provocar
cambios con respecto al comportamiento de las tasas de interés y el tipo de cambio.

El Lic. Parris Quesada M. sefialé que, con respecto al tema de la politica monetaria del 0,75% indicar que es
la tasa mas baja histéricamente.

Por otra parte, revis6 un documento de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos
(OECD) donde se proyecta un crecimiento econémico del 5,7%, cifra menor a la esperada, y que es a raiz de
las disparidades de las tasas de vacunacién en los paises, logrando una heterogeneidad en la recuperacion.
Esto es importantisimo, a modo de sugerencia, se le deberia de decir a la Junta Administradora del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO) lo importante de realizar una campafia de comunicacion
sobre la vacunacién contra el COVID-19.

¢,Qué es lo que pasa? A nivel pais y a nivel internacional esto va a seguir afectando, los regimenes de
pensiones se van a ver afectados en un momento dado y personas con mas de 10 afios de servicio podrian
morir, y se les tendria que dar una pension en ese caso. Esto podria generar un crecimiento exponencial. Por
ejemplo: si a nivel pais tenemos un 90% de vacunacion, si eso lo trasladamos al Poder Judicial habria 1.400
personas que no estarian vacunadas por poner una similitud. Y si por “A” o por “B” un porcentaje fallece o pasa
algo de ese tipo afectaria al Fondo de alguna manera.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353 Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion —junafo@poder-judicial.go.cr





) Direccién de la Junta Administradora
PODER

3 del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
/@ | JUDICIAL del Poder Judicial

Republica de Costa Rica Republica de Costa Rica

Desde el punto de vista social y de riesgo seria bueno informarle o solicitarle a la JUNAFO de que haga una
pequefia campafia de la importancia de la vacunacién. Tal vez no se habia visto asi, pero analizado el
documento de la OECD se interpretd que podria afectar al FJPPJ en algin momento. Esto es una prevencion,
una mitigacién al riesgo desde una perspectiva de este Comité de Riesgos. Esta seria la propuesta para ver
cudl es la opinidn de las personas integrantes del Comité de Riesgos.

El MSc. Ronald Chaves M. indico que le parece muy oportuno. Es muy cruel verlo asi, pero es una realidad.
Este es un riesgo que tiene que ver con pensiones, particularmente con el FJIPPJ que es un régimen sustituto.
Con mas razon le da importancia a esto y le parece muy correcta hacer una instancia muy respetuosa a la
JUNAFO para que apoyen de alguna forma dar un mensaje, una campafia.

Dar ese mensaje de parte del Comité de Riesgos porque es un riesgo pais y un riesgo que tiene particular
importancia para el FJPPJ. Secunda la mocién.

El Lic. Parris Quesada M. agregd que, propone esa mocion para las personas integrantes del Comité de
Riesgos y ver si estan de acuerdo con realizar la gestion.

El Lic. Freddy Chacon A expresé estar de acuerdo. Ademas, indicd que esto es vital para la reactivacion
econdmica. La vacunacion y la vacunacion rebafio van a determinar como los factores econémicos en cada
pais y en cada lugar se van a ver mas proyectados. Es importante para nuestro pais que la propuesta que
indicé don Parris sea respaldada y que la JUNAFO pueda respaldar ese criterio para poder colaborar no solo
con el FJPPJ sino con el pais.

El MGR. Alexander Arguedas V manifestd estar de acuerdo con la propuesta.
La Licda. Ingrid Moya A. sefal6 estar de acuerdo.

Se Acuerda:

1. De conformidad con lo anterior, las personas integrantes del Comité de Riesgos dan por recibido y
conocido el informe del Miembro Externo de setiembre 2021, y se haga de conocimiento a las personas
integrantes de la Junta Administradora del FJPPJ y del Comité de Inversiones.

2. De conformidad con lo anterior, las personas integrantes del Comité de Riesgos considerando la
evolucion de la pandemia COVID-19, sus impactos a nivel internacional y en Costa Rica, los posibles
efectos en los regimenes de pensiones y en el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
recomiendan respetuosamente realizar una campafia de comunicacion institucional sobre la

importancia de la vacunacion contra el COVID-19.
Acuerdo firme.
Se aprueba por Unanimidad [X]
Se aprueba con disidencia []
No se aprueba []

Tema. Informe de los Indicadores de Riesgos correspondientes al mes de agosto del 2021.

El MBA. Rodolfo Roméan T. manifestd que como tercer punto de la agenda es el informe de indicadores de
riesgos financieros al cierre de agosto del afio 2021. Para empezar, es importante exponer sobre la
composicion y valor de la cartera de inversiones, la cual al cierre de este periodo tiene un valor facial de
¢643.410.050.885,78. Al compararlo con el mes anterior, se increment6 en ¢4.173.134.035,04. Ahora bien, si
se compara con agosto del afio anterior, se refleja un aumento de ¢53.185.911.320,96.

Por otra parte, el valor de mercado de la cartera ascendi6 a ¢686.855.319.778,94. Se refleja un aumento de
¢16.726.855.539,80 en comparacion con el 31 de julio del 2021.
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En relacion con los vencimientos, en agosto 2021 destacan ingresos por principal e interés por
¢5.647.438.251,59, de los cuales destacan ¢5.379.872.228,65 del emisor Gobierno. Por otro lado,
considerando los recursos disponibles y las opciones de inversién, se invirti6 ¢3.000.546.665,75 en la
Financiera Desyfin. Por otro lado, se concretd el canje de titulos con el Instituto Costarricense de Electricidad
(ICE) por ¢16.076.856.211,76. Ahora se tienen titulos con vencimiento al 27/5/2025 y no se origind ninguna
pérdida.

Ahora bien, en la distribuciéon por moneda del portafolio de inversiones. La composicion por moneda colonizada
(valor facial) es del 73,60% en colones, 15,18% en ddélares y 11,22% en UDES. Se refleja un leve aumento en
la posicion en dolares. Sobresale que, el tipo de cambio de compra aumenté en ¢4,09 en relacion con el tipo de
cambio del mes anterior (31 de julio de 2021).

En relacién con la composicién por plazo, se muestra que el 23,05% corresponde al corto plazo, 45,24% al
mediano plazo y 31,71% al largo plazo, la cual esta conforme con la estrategia de la Unidad de Gestion de
Portafolios. Al compararse los resultados de julio y agosto 2021, se muestra un aumento en las inversiones del
mediano plazo.

En lo que corresponde a los indicadores de riesgos financieros a los que se les tiene un limite establecido, en
la siguiente tabla se revelan los resultados al cierre de julio y agosto de 2021.

Tabla N°1.
Limites de Tolerancia de Riesgos al cierre de julio y agosto de 2021.

Limites de Tolerancia de Riesgos.
Tl Res:ultado Resultado

Julio 2021 | Agosto 2021

\VAR % Historico regulatorio \ 3.01% hasta un 3.74% \ \

VAR % Montecarlo \ 3.51% hasta un 3.99% \ \

VAR % Paramétrico \ 3.51% hasta un 3.99% \
Riesgo cambiario

Riesgo de precio

Tolerancia
1.01% hasta un 1.74%
Riesgo de Concentracion:
Grado 1 Grado 2
ICde0a0,50 | ICde0,51a0,70 IC de 0,71 a 0,85 ICde0,86al 57.79% 58.01%

IC de0a0,30 IC de 0,31 a 0,50 IC de 0,51 20,70 ICde0,71al

Riesgo cambiario
| VAR Cambiario %

‘Por Emisor

Por instrumento

Fuente: Gestor de Riesgos.

En los indicadores de riesgo de precios, el VaR Histérico Regulatorio aumentd levemente, es de 1,89% al cierre
de agosto de 2021. Contintan siendo abril y mayo 2020 como los meses que presentaron una mayor
volatilidad.

Por su parte, el VaR Montecarlo pas6 de un 2,26% a un 2,48%, lo cual es normal considerando su metodologia
aleatoria (puntos altos y bajos). El valor promedio se ubica en un 2,40% para este afio. Ademas, el VaR
Paramétrico pas6 de 1,26%, a 2,73%, exhibié una tendencia al alza pronunciada porque para este periodo se
presentd una mayor volatilidad. Es una metodologia que da un mayor peso a las observaciones recientes. Sin
duda, se justifica con lo que esta pasando en el mercado. Las reducciones altas en los rendimientos provocan
ajustes abruptos en los precios de los titulos. Hay que considerar que, se esta dando un tiempo prudencial de 6
meses para valorar nuevamente los limites, el cual vence el préximo mes.
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El MBA. José Andrés Lizano V. sefialdé que, por el comportamiento que se esta presentando en el VaR, se
incluyeron los siguientes cuadros donde se exhiben titulos de mediano y largo plazo de Gobierno que se tienen
en el portafolio de inversiones.

Tabla N°2.
Cambio en Precios Titulos Gobierno en colones

CRG260128 | G280628 | CRG230828| G260929 |CRG270230 | G190630 |CRG250631 | CRG250832| G210335 | CRG200236

& | e | e | e | e | e | & | e | & | & |

Fecha Vencimiento
95,0409 97,4891 94,8611 105,7310 103,9149 104,4345 93,0801 95,1750 107,9870 105,9464
95,6194 101,5445 98,7800 110,0500 107,1340 107,7670 95,6083 95,1750 113,6382 105,2182
102,7500  104,0540  103,2986 = 112,2373  109,8509  112,2411  100,7758 99,1655  116,2500  107,5060
104,9940  107,2288  104,9849  117,2494  113,8245  116,0000  103,6589 1027500  120,4384  119,0946
105,0000 108,5969 106,5600 120,3500 117,4000 117,9956 105,8500 105,2986 120,3758 120,9982
105,6500 111,5482 110,4006 125,0000 121,6400 124,0051 109,7435 107,9500 125,4922 120,5453
116,3160 117,3760 117,6166 131,9700 127,9000 131,0290 117,7362 118,3600 142,2000 136,7900

30/04/2021

1 BEREEEE:
~ SIS > ‘\‘\g
g gaga =AY
N w WIN =

~ NINININ] ‘\‘\5
N N|N|N|N NN 2
(=] [=2E=3I=21] olo|(m
N NI N|N|N NN |3
™ gy rgiin Hca
E

10,6660 5,8278 7,2160 6,9700 6,2600 7,0239 7,9926 10,4100 16,7078 16,2447
Tabla N°3.
Cambio en Precios Titulos Gobierno en d6lares
[serie | Gs2e0s26 |  @s2e0s27 [ sERIEFa | Gs2a0528 | G$210229 [ G$221130 | G$250533 |
[Emisor | < s IcE s s ] G
|Fecha | 26/08/2026 26/05/2027 07/09/2027 24/05/2028 21/02/2029 22/11/2030 25/05/2033
0.04284 0.04431 0.05151 0.04828 0.05406 0.05416 X
106,8694 20,0374 29,5009 88,0000 105,0000 87,2500 75,0934
111,9907 96,3000 29,6300 94,4100 112,9940 97,1006 78,0000
113,0204 07,2061 102,1500 96,2500 113,1612 97,6035 82,0353
(31/03/2021 | 113,9368 08,2567 103,7400 97,4151 115,2527 98,7535 84,0000
114,3000 100,0506 103,9887 100,0200 115,9148 100,5100 85,6947
116,2681 103,7500 105,1177 102,5000 117,4207 104,5000 92,3100
119,2082 104,2600 107,0945 103,7500 120,1000 107,0895 94,3500
119,8500 105,4431 107,6413 104,0457 120,5000 106,9950 95,5021
121,9100 107,5138 109,5158 106,5643 125,4000 108,9979 97,0000
2,0600 2,0708 1,8745 2,5186 4,9000 2,0029 1,4979

Si se comparan los precios de los titulos (31 de agosto de 2021) en colones con el mes anterior (31 de julio de
2021) se observa que los precios han cambiado o han variado de forma significativa. Se exhiben instrumentos
gue han tenido cambios de hasta 16 puntos. Estas volatilidades que se presentan en los titulos del portafolio es
lo que hace que se de esa modificacién en los resultados del indicador VaR Paramétrico. Para efecto del
Fondo son volatilidades o efectos positivos, y es donde se ve el impacto en el incremento del valor de mercado
de la cartera.

También, se pueden observar los cambios en los titulos en délares (menor volatilidad) donde los cambios son
hasta un maximo de 4,90 puntos.

El MGR. Alexander Arguedas V. indicé que le llama la atencion el aumento del VaR Paramétrico. Se pueden
identificar algunas razones que causaran esto. Algun factor especial que se presentara en agosto del 2021. En
los cuadros anteriores se observa que las variaciones en precios no fueron significativas de diciembre 2020 a
julio 2021, mientras que en agosto son grandisimas. Le preocupa que puedan traer el efecto inverso el préximo
mes.

El MPM. Oslean Mora V. sefal6 que lo que estd sucediendo en este caso, es que durante los primeros dias de
agosto 2021 se manifestd a nivel de mercado los buenos resultados de la subasta del primer semestre del
Ministerio de Hacienda. También, la noticia de que se habia conseguido un superavit primario y de la
negociacion con el FMI. Se ha presentado una acogida por parte del mercado, en el sentido de que ya los
bonos del Gobierno se han vuelto mas atractivos, incluso esta subida se ha mantenido hasta estos dias del
mes de setiembre.

Actualmente, por dar un ejemplo, el Ministerio de Hacienda se esta dando el lujo de no salir a captar recursos
la proxima semana alegando los resultados de captacion en las subastas recientes.
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Es importante sefialar lo que indicé don José Andrés, considerando la estructura del mercado, los instrumentos
que el FJPPJ posee para plazos mayores a cinco afios son del emisor Gobierno, no existen otros emisores que
compitan en esos rangos de plazos, y entonces por su naturaleza, al ser bonos de muy largo plazo los
movimientos de precios tienden a ser bruscos por este tipo de noticias.

Ahora bien, como lo sefialaba don Ronald en su presentacion, al menos en la parte en colones se espera que
la tendencia de tasas de interés continle hacia la baja en lo que resta del afio, que no se devuelva en los
meses de setiembre y octubre que tal vez eran parte de las preocupaciones que manifestaba don Alexander.

El MGR. Alexander Arguedas V. agradece el comentario. También, le preocupa ese incremento en el
indicador. Indicé que estuvo leyendo que el Ministerio de Hacienda no va a salir a captar, pero lo que le
preocupa es que ya el otro mes se cumplen los seis meses que se habian dado para analizar el ajuste al VaR
Paramétrico, y este incremento viene afectar la decision que se vaya a tomar. Entonces que tanto afectara los
préximos meses. Como lo indicé don Oslean los precios en setiembre se estdn comportando de una manera
similar. ¢Qué después se vaya a ajustar un parametro o que el Comité de Riesgos vaya a tomar una decisién
basados en aspectos que se dieron por coyuntura mas que por un comportamiento real de mercado?

El MPM. Oslean Mora V. indicé que son situaciones atipicas que se estan dando. Gracias a esas acciones que
se estan presentando el Gobierno tiene acceso a préstamos con el FMI y con otras entidades que
eventualmente lo pueden dotar de recursos y dar un apoyo o una expectativa de mejora en los indicadores del
Gobierno.

Por otro lado, estos aumentos en los precios no han sido provocados por una mejora en las calificaciones de
riesgos. Las calificadoras internacionales quieren ver como resaltan esos primeros examenes de aplicacion, los
proyectos y un punto medular es el tema del empleo publico, el que impulsaria de una forma muy significativa
una mejora en todos los indicadores de gestién del Gobierno y provocaria con mas fuerza un incremento en los
precios de los instrumentos de mercado.

El MSc. Ronald Chaves M. agreg6 que esto no es nuevo del Ministerio de Hacienda. Ya lo habia realizado
hace un par de meses. La preocupacion es que al disminuir la demanda de recursos por parte del principal
emisor implica un aumento de liquidez, recursos que no se sabe donde se van a colocar. Esto necesariamente
implica presiones hacia la baja en las tasas de interés. Esto lleva a dos riesgos. Primero que se estaria
invirtiendo por debajo de la tasa real porque en estos momentos puede ser que sirva la tasa baja que ofrece el
Gobierno, pero por otro lado ya se observan presiones de inflacion. Como un segundo punto y en alguna
medida se le deberia de decir a la JUNAFO que esto hace méas urgente la incursiébn en los mercados
internacionales.

Afuera ya las cosas estan cambiando, los bonos del Tesoro de los Estados Unidos que son una referencia
estan creciendo. Ahora no se iria a estos mercados solo por diversificacion, sino que también buscando esa
mayor rentabilidad. La curva de rendimiento plana indica que el mejor de los casos es invertir al corto plazo
porque no hay expectativas de que mas adelante mejoren las tasas, pero si hoy se invierte al largo plazo, el
Fondo se queda comprometido con tasas de interés bajas y cuando se revierta la situacién se va a empezar a
perder millones de colones , De manera que, se invierte al muy corto plazo que no hay muchas alternativas, se
evita invertir al largo plazo con tasas tan bajas considerando la actitud del Ministerio de Hacienda o se busca
una mejor opcién que definitivamente tiene que ser en el exterior.
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Los fondos de pensiones van a tener una limitacién para colocar sus recursos. Los bancos estan llenos de
plata, pero tampoco bajan las tasas de interés para que se reactive el crédito. Se va a agravar el problema de
gue no se va a tener donde invertir y si se quiere invertir se van a tener que aceptar tasas muy bajas, precios
mas altos de los instrumentos, y el impacto va a ser directo en los rendimientos del FIPPJ.

El MBA. José Andrés Lizano V. expreso que, hablando con Rodolfo, una de las cosas que mas preocupa es
gue se tiene un portafolio altamente concentrado en tasa fija. De aqui al final de afio probablemente no se van
a ver movimientos importantes en los comportamientos de las tasas de interés, pero cualquier movimiento que
pueda cambiar a que las tasas de interés aumenten, no se va a tener ese contrapeso en el portafolio para que
no afecte tanto los rendimientos. Es importante que se pueda crear ese contrapeso en el portafolio, ya sea en
la parte de mercados internacionales o en el mercado local, aunque es conocido que se tienen pocos
instrumentos que presentan esta condicién. Es algo que preocupa y que se coloca desde hace un tiempo en la
seccidn de recomendaciones.

El MPM. Oslean Mora V. sefial6 que hay una situacion que quiere comentar. Es el tema de una nueva realidad
en los niveles de tasa de interés de cara a que Costa Rica lo haga bien. Los niveles de tasas de interés
actuales son sumamente bajos. Si el Gobierno hace las cosas bien, obtiene financiamiento a tasas realmente
bajas y logra mejorar el perfil de su deuda, se podria interpretar que se esta ante una coyuntura de que se va a
tener una nueva realidad de tasas de interés. Es importante que se considere esa posibilidad.

Con respecto a la variacion del VaR paramétrico es una variacion positiva, la metodologia no dicta la direccion.
Se podria dar una importante posibilidad de ganancias de los instrumentos que se tienen en el portafolio solo si
se tuviera ese mecanismo de salida a los mercados internacionales.

El MSc. Ronald Chaves M. enfatizd en que, si se tiene un alto porcentaje en instrumentos de tasa fija, al bajar
las tasas la cartera de inversiones se ha visto favorecida. Han subido los precios y se esta en un buen
momento desde ese punto de vista.

Ahora bien, en el momento de que las tasas de interés comiencen a subir y con tasas fijas al largo plazo, se
comienza a tener pérdidas importantes de valoracién y eso es muy importante tenerlo en mente. Se tienen que
buscar coberturas naturales. Por ejemplo, con tipo de cambio, si se tiene un délar hoy que vale €630,00 y la
tendencia de tipo de cambio sigue subiendo, esa valoracion de ese délar va a seguir aumentando. De manera
que, si se tiene inversiones en ddlares en el exterior s6lo por valoracion se obtendria un beneficio. Le preocupa
por un lado que conforme aumente las tasas de interés con una proporcién muy alta de tasa fija se vaya a
presentar un golpe muy fuerte. Esto no hay que perderlo de vista, insistir en que se estd en una situacion
particular pero las expectativas ya se comienzan a ver por donde van. Esta bonanza que se ha tenido en el
aumento de valoracion de los instrumentos se puede revertir y eso significa grandes pérdidas de valoracion y
una disminucién en el rendimiento, cosa que no pasaria si se tienen estratégicamente inversiones en dolares.

El MBA. Rodolfo Roman T. manifesté estar de acuerdo con los comentarios de las personas participantes. En
cuanto al VaR cambiario, se ubicé en 0,49%, similar al mes anterior. Se considera la volatilidad de 521
observaciones de acuerdo con la posicion del portafolio en doélares. El indicador se encuentra dentro de los
niveles de apetito establecidos.
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Ahora bien, en lo que corresponde al riesgo la concentracion por emisor (58,01%) reflej6é un leve incremento, y
el riesgo de concentracién por instrumento aumenté ligeramente pasé de 28,54% a 29,37%. Destaca que, se
exhibe un aumento en la mayoria de los instrumentos de Gobierno. De acuerdo con la escala, el nivel de
concentracion por instrumento es normal; no obstante, se esté cerca del Grado 1, el cual se interpreta como un
estado sano, aunque con pequefias debilidades en su diversificacion.

En relacion con el Indicador de Cobertura de liquidez, el cual es importante mantener un monitoreo constante,
es de 2,85 veces. Se interpreta asi: los fondos de activos liquidos de calidad cubren en 2,85 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. Destaca que, es
una situacion temporal y que 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.

El MSc. Ronald Chaves M. indicé que, los datos del Indicador de Cobertura de liquidez son muy buenos. El
tener menos de tres veces significa que se le esta dando muy buen eso a los recursos liquidos. Hace unos
afos era de 10 0 mas veces sin una explicacion clara.

El MBA. Rodolfo Roman T. manifesté que totalmente de acuerdo con Ronald, ya no son los resultados de
hace unos afios, sin duda el indicador ha mejorado. Continuando con la presentacién de los indicadores. Se
detallan los resultados de medidas cuantitativas financieras, las cuales no tienen limite porque dependen
directamente de la estrategia de inversion.

Tabla N°4.
Seguimiento medidas cuantitativas financieras

Resultado Resultado
julio 2021 Agosto 2021

Riesgo de tasa de interés

| Duracién Macaulay 3,02 3,16

| Duracion Modificada 3,19% 3,38%

| Por moneda 61,44% 62,40%
Por plazo 29,60% 29,53%
Riesgo de Crédito

| Coeficiente de Riesgo de Crédito 2,57% 2,53%
Riesgo de liquidez

| Indicador de Liquidez de Mercado 2,52% 2,32%

| Indicador de Cobertura de Flujos 2,05 veces 2,43 veces

Fuente: Gestor de Riesgos.

En el riesgo de tasa de interés, los resultados de la duracion Macaulay y la duracién Modificada aumentaron
producto de la composicién de la cartera de inversiones.

El riesgo de concentracion por moneda se incrementd. Se continda invirtiendo en moneda local. En la
concentracion por plazo se paso de 29,60% a 29,53%, las posiciones de la cartera de inversiones del corto y
largo plazo disminuyeron.

En el riesgo de crédito, el resultado del coeficiente de riesgo de crédito se redujo. Se interpreta asi: existe una
probabilidad de pérdida de hasta el 2,53% del portafolio de inversiones dada una cesacién o impago de los
emisores.

Por otro lado, el indicador de liquidez de mercado pas6é de 2,52% a 2,32% considerando la cartera de
inversiones y las posturas registradas en la Bolsa Nacional de Valores. Finalmente, el Indicador de Cobertura
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de Flujos, el cual permite identificar sobre cuantas veces mis ingresos del mes cubren mis egresos del periodo
registré 2,43 veces.

En relacién con la rentabilidad, al 31 de agosto de 2021 se gener6 una rentabilidad del 15,99% (valor de
mercado), la cual se encuentra por encima del rendimiento objetivo establecido para el afio 2021 (5,05%).

En lo que corresponde al cumplimento del régimen de inversién, de acuerdo con el Reglamento de Gestion de
Activos en los articulos N°67, N°68, y N°69 se estd dentro de los limites normativos y prudenciales. No hay
excesos. A continuacion, se presenta el detalle de los limites normativos y prudenciales.

Tabla N°5.

Cumplimiento de Iimites-Reglamento Gestién de Activos.
Articulo N°67. Al 31 de agosto del 2021.

06

Limite . a
Criterio Normativo Actual | Diferencia
a. En valores emitidos por el Sector Pablico local hasta el 80% 80% 3,36%
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 ampliacion del limite cumple con lo
establecido en el articulo 62 de la Ley de Proteccién al Trabajador. 50,00% 50,00%
[« Financiero Banco de Costa Rica y Subsidiarias 10,00% 8,80%
Cy Financiero Banco Nacional de Costa Rica y Subsidiarias 10,00% 9,71%
C do Financiero Banco Popular y de Desarrollo Comunal y Subsidiarias 10,00% 8,58%
C do Financiero Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo y idiari: 10,00% 8,64%
Grupo Financiero BAC Credomatic 10,00% 8,90%
Grupo Financiero BNS de Costa Rica 10,00% 10,00%
Grupo Financiero Davivi 10,00% 7,65%
Grupo Financiero Improsa 10,00% 6,58%
Grupo Financiero Lafise 10,00% 9,73%
Grupo Prival 10,00% 8,03%
e. Hasta el 10% en cada administrador externo de il i 10% 10,00%

Fuente: Gestor de Riesgos.

Tabla N°6.
Cumplimiento de limites-Reglamento Gestién de Activos.
Articulo N°68. Al 31 de agosto del 2021.

Articulo 68. Limites por tipo de instrumento FINivel Il

Criterio

iii. Hasta un 5% en instrumentos de nivel I1l.
Fuente: Gestor de Riesgos.

Tabla N°7.
Cumplimiento de limites-Reglamento Gestién de Activos.
Articulo N°69. Al 31 de agosto del 2021.

Articulo 69. Limites por emisor

Los fondos deben cumplir conun limite maximo de inversion de hasta un 10% en un solo emisor de
cualquier tipo de valores, excepto para el Ministerio de Haclenda de Costa Rica, el Banco Central de Costa
Ricay los emisores de deuda soberana intemacional de paises que cuenten con calificacion de ries go
dentro del grado de Inversion.

Fuente: Gestor de Riesgos.
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Tabla N°8.

Cumplimiento de limites-Reglamento Gestion de Activos.
Articulo N°70. Al 31 de agosto del 2021.

Articulo 70. Limites por emisor

Limite . X
. ) Diferencia
Emisor Normativo

Los limites anteriores aplican, inicamente a los tipos de instrumentos que estén autorizados en |2

asignacion estratégica de activos y en la politica de inversion de los fondos. Los valores que no cuenten
con la autorizacion indicada mantienen un limite de cero por ciento.

Si producto de las labores de supervision, se determina que en el proceso de autorizacion mencionado en
el pérrafo anterior, no se cumplid con aspectos requeridos en los principios del gobierno de las 0% -17,62%
inversiones establecidos en este Reglamento, la Superintendencia de Pensiones puede requerira la
entidad no incrementar sus posiciones en los instrumentos que corresponda y presentar un plan de

reduccion de riesgos, esto sin perjuicio de lo que se determine de conformidad con lo establecido en otros
Reglamentos.

Fuente: Gestor de Riesgos.

Ahora bien, como es de conocimiento de las personas integrantes del Comité de Riesgos, en el articulo N°70,
al 31 de agosto de 2021 se mantiene una posicién del portafolio de inversiones clasificada con instrumentos
no autorizados por la entrada de la regulacién, especificamente el RGA donde se muestra que un 17,62% de
titulos estan clasificados en esta condicion; sin embargo, se continlia con una tendencia hacia la baja.

Para efectos de conclusiones se tiene lo siguiente:

1. El portafolio de inversiones del FJPPJ, al 31 de agosto de 2021 posee un valor facial colonizado de
¢643.410.050.885,78.

2. Al comparar el valor facial del portafolio de inversiones con el mismo periodo del afio anterior, se presenta un
aumento de (¢53.185.911.320,96) en procura de sus afiliados y afiliadas. Ademas, en comparacion con el cierre
del mes anterior, refleja un incremento de (¢4.173.134.035,04).

3. Los resultados de los indicadores de riesgo de precios VaR Histérico regulatorio, Var Paramétrico y VaR
Montecarlo se encuentran dentro de los limites de apetitos establecidos.

4. El resultado del indicador de riesgo de tipo de cambio es razonable y se encuentra dentro de los limites de apetito
establecidos.

5. El portafolio de inversiones del FJIPPJ muestra un grado normal de concentracién por instrumento y un grado 1 de
concentracion por Emisor, lo cual es normal dentro de las caracteristicas estructurales de mercado financiero local.

6. El resultado del Indicador de Cobertura de Liquidez refleja un resultado de 2,85 veces al cierre de agosto de 2021.
Destaca que, se encuentra dentro de los limites de tolerancia establecidos. Es una situacion temporal
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,
concentracion por moneda, tasa y plazo son razonables de acuerdo con las condiciones actuales de la economia
nacional.

8. De acuerdo con los datos suministrados por la Unidad de Gestién de Portafolios, la rentabilidad generada durante

agosto 2021 fue de (15,99%), la cual se encuentra por encima del rendimiento objetivo establecido para el afio
2021 (5,05%).
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9. Se verificd el cumplimiento del régimen de inversién aplicable, de acuerdo con los limites prudenciales y
normativos del Reglamento de Gestion de Activos de la SUPEN.

Ademéds, se recomienda a la Unidad de Gestion de Portafolios o cualquier otra instancia responsable de
ejecutarlas lo siguiente. Destaca que, estas recomendaciones van muy en linea con las recomendaciones que
el miembro externo reflejé en su informe.

Tabla N°9. Recomendaciones por tipo deriesgo, al cierre de agosto de 2021.

Tipo de Riesgo Recomendacién

Riesgo cambiario ; ”
las inversiones.

e Considerar la coyuntura econédmica actual con respecto al comportamiento del tipo de cambio para la toma de decisiones de

e Dar seguimiento al comportamiento de las tasas de interés.
Riesgo de precio en los precios (valorando riesgo y rendimiento). El anexo N° 1. contiene el VaR Marginal del portafolio.

tasas fijas se ve mucho mas afectado ante un aumento en las tasas de interés.

e Segundo, considerar los titulos que presentan una mayor contribucién al VaR para disminuir la posible pérdida ante cambios

e Continuar aumentando la colocacién en instrumentos de tasa variable, debido a que un portafolio altamente concentrado en

Riesgo de restricciones estructurales que existen en mercado nacional.

y cuando ayuden a aumentar la rentabilidad del Portafolio de Inversiones del FIPPJ.

e Insistir en la necesidad de diversificacion por mercado internacional y por moneda extranjera tomando en cuenta las

Concentracion e Continuar buscando opciones en el mercado nacional que ayuden a disminuir el grado de concentracién por emisor, siempre

Riesgo de liquidez rendimientos de las inversiones, considerando el mercado al que tiene acceso el FIPPJ.
e Ademas, dar seguimiento constante al tema de la liquidez. (efectivo y liquidez del mercado).

e Con elfin de evitar excesos de liquidez, considerar el plazo de colocacién de las inversiones, ya que se podrian aumentar los

Fuente: Gestor de Riesgos.

Eso seria con respecto al informe de riesgos, les consulta a las personas integrantes del Comité de Riesgos e
invitados que si tienen alguna observacion o se daria por aprobado el informe.

El MSc. Ronald Chaves M, sefial6 estar de acuerdo en aprobar el informe. Ya los comentarios y muy
pertinentes se hicieron durante la presentacion.

La Licda. Ingrid Moya A, manifest6 estar de acuerdo en aprobar el informe.

El Lic. Parris Quesada M, expreso estar de acuerdo en aprobar el informe.

El MGR. Alexander Arguedas V indic6 estar de acuerdo en aprobar el informe siempre y cuando se deje claro
las razones del VaR Paramétrico.

El Lic. Freddy Chacon A sefial6 estar de acuerdo en aprobar el informe.

Una vez conocido, analizado y discutido el Informe Mensual de Indicadores de Riesgos Financieros del Fondo
de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, correspondiente al mes de agosto de 2021, presentado por el
Gestor de Riesgos, las personas integrantes 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 limites 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
podrian producir en la marcha del Fondo.

2. Que no se dan inobservancias en cuanto a la normativa de riesgos a que esta sujeto el Fondo.

3. Conocido el informe sobre cumplimiento del régimen de inversion, se colige que efectivamente se
cumplié con el régimen de inversién aplicable y se cumplié con la aplicacion de la politica de riesgos
establecida para el Fondo.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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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 correspondiente al mes de agosto de
2021, elaborado por la Unidad de Riesgos.

2. Avalar las recomendaciones incluidas en dicho informe.

3. Remitir el mencionado Informe para conocimiento de las personas integrantes de la Junta
Administradora del FIPPJ, del Comité de Inversiones y de la Unidad de Gestién de Portafolios.

Acuerdo firme.
Se aprueba por Unanimidad [x]
Se aprueba con disidencia []
No se aprueba []

Tema. Informe de la Financiera Credilat S.A.

El MBA. Rodolfo Roman T. indicé que el analisis de la Financiera Credilat S.A. se realizé a solicitud de la
Unidad de Gestién de Portafolios. La Financiera Credilat, S.A. es una empresa financiera no bancaria, la cual
forma parte del Grupo Monge (GMG). Inicid operaciones en enero de 2017 y tiene como objetivo la
intermediacion financiera de acuerdo con las regulaciones que establece la Superintendencia General de
Entidades Financieras (SUGEF).

El MSc. Ronald Chaves M, sefiald que le parece que este caso ya se habia analizado y se habia tomado un
acuerdo con respecto a esta financiera.

El MBA. Rodolfo Roman T. manifesté que es la primera vez que la Unidad de Riesgos le realiza un estudio.

La Licda. Ingrid Moya, indic6 que no recuerda haberlo visto.

El MSc. Ronald Chaves M, expresé que le parece que se analizd algo de este emisor, no un estudio detallado
de riesgos. Le parece que se habia puesto algin condicionamiento en el sentido de la claridad operativa. En su
momento él habia comentado que le quedaban muchas dudas del funcionar de este grupo Monge, el sector al
gue va destinado, también la supervision que no es para todo el grupo.

El MBA. José Andrés Lizano V. expresé que, esto se habia comentado aproximadamente hace como dos
afos. En ese momento lo que es la financiera llevaba muy poco tiempo en el mercado, estaba en un proceso
de supervision, todavia no estaba claro él; sin embargo, se recibid la solicitud por parte de la Unidad de Gestion
de Portafolios y se realiz6 un estudio completo. Le parece importante que se presente el estudio y los
resultados para que se tenga un andlisis completo de que es lo que ha pasado a este momento, ya actualizado.

El MSc. Ronald Chaves M, expresé que esta de acuerdo. Era que él recordaba algo al respecto.

El MBA. Rodolfo Romén T. agreg6 que, el Grupo Monge es una entidad de capital costarricense, consolidada
desde el afio 1971 en el mercado de ventas al detalle de bienes. Ademas, cuenta con locales en Costa Rica y
en algunos paises de Centroamérica. Grupo Monge opera bajo las marcas comerciales: El Gallo mas Gallo,
Monge, El Verdugo, Prado.

Por su parte, Financiera Credilat S.A., es dedicada a la adquisicion de saldos de la cartera de créditos de GMG.
También, se convirtio en originadora de créditos, especificamente mediante la tarjeta de crédito Tarjeta Monge.
Los fondos para las compras de saldos y otorgamiento de crédito mediante la Tarjeta Monge se obtienen a
través de captaciones del publico en certificados de inversion a plazo, fondos via Bolsa Nacional de Valores y
programas de emisiones estandarizadas.
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En relacion con la calificacion de riesgo asignada por la Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana
S.A,, la financiera posee AA- en colones y A+ en délares. La calificacion se otorga a aquellas entidades con
alta capacidad de pago.

Por otro lado, al 31 de agosto de 2021, tiene 6 emisiones de deuda disponibles en el mercado bursatil nacional
con vencimiento en el corto, mediano y largo plazo en colones.

A continuacién, se muestran las emisiones vigentes de la entidad.

Tabla N°10: Emisiones vigentes.

Tipo Titulo Emision | Fecha Vencimiento | Moneda Calificacion

DEUDA-PAPEL COMERCIAL | EM-000002955 | 5000 000 000,00 04/04/2022 Colones | SCR 2 (CR)
DEUDA-BONOS EM-000002950 | 3 000 000 000,00 25/03/2024 Colones | SCR AA- (CR)
DEUDA-BONOS EM-000002951 | 3 000 000 000,00 25/03/2026 Colones | SCR AA- (CR)
DEUDA-BONOS EM-000002993 | 5 500 000 000,00 10/08/2026 Colones | SCR AA- (CR)
DEUDA-BONOS EM-000002771 | 20 000 000 000,00 05/03/2027 Colones | SCR AA- (CR)
DEUDA-BONOS EM-000002781 | 2 850 000 000,00 26/03/2027 Colones | SCR AA- (CR)

Destaca que, se analizaron los estados financieros, la estructura financiera, la cual refleja un comportamiento
creciente en activos y pasivos. Su patrimonio, el cual representa un total de ¢20.253,140 millones, y se aplicé el
Modelo para la Seleccién Calificacién de Emisores Locales.

A continuacion, se presenta el resultado del modelo de para la Seleccién Calificacion de Emisores Locales.

Imagen N° 4.
Resultado del Modelo de Seleccién Calificacion de Emisores Locales
Al cierre de Agosto de 2021

Mes de Corte: |Agosto, 2021
[Financiera credilat S.A.

Matriz de Seguin

i picha CAMELS
1

€00
£20 253 140 000,00

Calificacién a3% 359

De acuerdo con el andlisis realizado por la Unidad de Riesgos, considerando cada una de las variables del
modelo (Calificacion Ficha CAMELS, la relacién totalidad de fondos vs Patrimonio, la captacién de fondos vs la
captacion total del emisor, la Calificadora de Riesgo (rating), y la calificaciéon de la Unidad de Riesgos) la
Financiera Credilat S.A. obtiene una calificacion general en colones de 86,25% y en ddlares del 85,50%. Segln
la escala de calificacion del emisor es aceptable. De hecho, es sujeto de inversion y le corresponde una prima
por riesgo del 0,03%.

En conclusion,

a) La Financiera Credilat S.A. es subsidiaria del Grupo Financiero GMG, que a su vez forma parte de Grupo Monge
(compafiia Holding); la cual es una compafia sélida con méas de 40 afios de trayectoria.

b) La calificacion asignada por la Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A. es AA- en colones y A+ en
dolares. La calificacion se otorga a aquellas entidades con alta capacidad de pago.
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c) Los estados financieros de la Financiera Credilat S.A. muestran un comportamiento creciente en activos y pasivos,
una posicion patrimonial sélida, asi como utilidades positivas durante el periodo de analisis.

d) La Financiera cuenta con un amplio margen financiero que respalda la rentabilidad de su operacion. Se exhibe una
eficiencia financiera.

e) Las razones e indicadores financieros de Credilat S.A. S.A. presentan resultados razonables considerando los
desafios impuestos entorno econdmico que atraviesa Costa Rica.

f)  Se exhibe una alta concentracidn en las operaciones de crédito y una tendencia hacia la baja en los indicadores de
resultados. Aumento de las estimaciones. Factores que incidieron en la calificacion de la Unidad de Riesgos.

g) Los indicadores de SUGEF expresados en la ficha CAMELS se mantienen en niveles normales. De acuerdo con
los indicadores, Credilat S.A. obtuvo una calificacién global de 1,00. Por otra parte, cumple con el limite de
Suficiencia Patrimonial establecido por Sugef (10%), el cual es de 20,22%.

Eso seria con respecto a la Financiera Credilat S.A., les consulta a las personas integrantes del Comité de
Riesgos e invitados que si tienen alguna observacion.

El MSc. Ronald Chaves M. indicé que al principio se tenian dudas, pero con estos estudios tan serios y
profundos que se estan mostrando ya no tiene dudas.

El Lic. Parris Quesada M. sefial6 que le parece bien, tampoco hay ninguna duda.
El MGR. Alexander Arguedas V manifestdé que de su parte tampoco hay dudas.

La Licda. Ingrid Moya A. sefialé que igual de su parte. Solamente se tenia una duda en cuanto lo que son los
almacenes que hoy estan, mafiana lo cierran y lo cambian de lugar, pero viendo el estudio que se realiz6 de la
Unidad de Riesgos no hay mas que decir.

El MSc. Ronald Chaves M. expresé que, el estudio incluye modelos y andlisis financiero que le parece
fundamental este complemento, si no hay ninguna objecién y todo esté bien, no tendria reparo en aceptarlo
como eventual objeto de inversion. Basado en ese informe técnico que presenté la Unidad de Riesgos.

El Lic. Freddy Chacon A expuso que estaba preocupado por la informacion que se dio al inicio con respecto a
la Importadora Monge y los antecedentes de la empresa. En su tiempo activo, realizé algunas investigaciones
en esa empresa y no se tiene mucha confianza. Eso le da temor, esta con algunas reservas con respecto a la
empresa. Sefala que no le tiene mucha confianza.

El MSc. Ronald Chaves M. indicé que él tampoco; no obstante, el informe técnico dice lo contrario. El estudio
esta muy bien fundamentado, lo reconozco y asi es como seriamente se trata un tema. No hay ninguna duda
con base en esos estudios, por lo menos desde el punto de vista de inversiones no le ve dificultad.

El Lic. Freddy Chacdn A agreg6 que aprovechando este comentario que usted hace. Su vasta experiencia en
este tema. Considera que los afios de experiencia de esta empresa son suficientes para confiar en este tipo de
estudios por la experiencia y la capacidad que esta empresa pueda tener al respecto.

El MSc. Ronald Chaves M. indic6 que, una cosa es la impresién que uno tenga y otra cosa es el estudio
técnico que se esta presentando. Si se basa en el estudio que estan presentando y no se tiene porque dudar
se inclina porque si se puede considerar como sujeto de inversién, pero si es importante se haga en una forma
paulatina y con un monto razonable.

El Lic. Freddy Chacén A le agradece a don Ronald su respuesta, honestidad y transparencia. En su caso va a

declinar su voto, por su experiencia como auditor y por el conocimiento que ha tenido de la empresa se
abstiene, no apoya el tema.
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El MSc. Ronald Chaves M. indicé que es claro y totalmente razonable.

El MBA. José Andrés Lizano V. expresd que, para finalizar este tema de la Financiera Credilat S.A. Es
importante indicar que los insumos se toman directamente de la SUGEF. La financiera esta supervisada, y
remite sus estados financieros mes a mes. De acuerdo con esto, es que se realizé el estudio que se solicito.
Aparte de eso se hace un estudio de las emisiones que se tiene en el mercado y el cumplimiento con sus
pagos. También se considera que tiene una calificacion de riesgo por parte de una calificadora que esta
autorizada a nivel nacional. De acuerdo con ese conjunto de insumos es que se realiza el estudio No es algo
subjetivo, es algo mas técnico.

El Lic. Freddy Chacdén A manifestd que le entiende su posicidn, pero también ha pasado con puestos de bolsa
de mucho prestigio, calificadoras de riesgo nacionales e internacionales, no se tiene nada en contra de la
empresa, su posicién como director es no apoyar esto.

Por lo que se ACUERDA, por disidencia:

1. Dar por recibido, conocido y aprobado el andlisis del emisor Financiera Credilat S.A.

2. Con base en la informacién obtenida y los modelos utilizados por la Unidad de Riesgos, el emisor
Financiera Credilat no presenta impedimentos para ser una opcion de inversion para el FJPPJ esto de
acuerdo con el resultado de sus indicadores financieros, su calificacion de Riesgos y la calificacion
general (86,25%) en colones y (85,50%) en dodlares obtenida aplicando el modelo para la Seleccién
Calificacion de Emisores Locales. Ademas, de acuerdo con el andlisis realizado se recomienda solicitar
una prima por riesgo del 0,03%.

3. Remitir el Informe a las personas integrantes de la Junta Administradora del FJPPJ, del Comité de
Inversiones y del Proceso de Inversiones.

Acuerdo firme.
Se aprueba por Unanimidad []
Se aprueba con disidencia [x]
No se aprueba []

Tema. Informe Fondos de Inversién en délares.

El MBA. Rodolfo Romén T. indicé que en la sesién ordinaria N°. 104 celebrada por el Comité de Inversiones
(agosto 2021), se acordo:

“Plantear ante la Unidad de Riesgos del FJPPJ gestién de andlisis y estudio de los Fondos Financieros, tanto
en colones como en dolares, para establecer la viabilidad de invertir recursos en dichos emisores para manejo
de liquidez desde la perspectiva de Riesgos”.

Lo anterior, se acuerda con el fin de tener un “plan b” para el manejo de la liquidez ante un eventual reajuste a
la tasa que se tiene con el BCR. Actualmente en colones es un 5,10% y en dolares un 1,60%.

Considerando lo anterior, en primera instancia la Unidad de Riesgos valor6 desde el punto de vista de riesgos
los fondos en délares (los mejores 5) que fueron seleccionados por la Unidad de Gestidon de Portafolios de
acuerdo con sus metodologias internas.

Detalle de los fondos:

F.I BCR Mixto Délares no Diversificado.

F.I Impulso BAC Credomatic no Diversificado.

F.I BCR Liquidez Ddlares no Diversificado.

F.lI BN Superfondo Ddlares Plus no Diversificado.
F.I Premium no Diversificado Multifondos.

R
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De ser recomendados estos fondos por la Unidad de Riesgos y el Comité de Riesgos le correspondera a la
Unidad de Gestién de Portafolios seleccionar el fondo que ofrezca los mejores rendimientos. En el caso de los
fondos de inversion en colones ya se tienen algunos aprobados; sin embargo, se les estara presentando una
actualizacion en el proximo Comité de Riesgos.

Es importante indicar que estos son fondos de inversién abiertos, los cuales estan dirigidos a inversionistas que
requieran invertir en el corto plazo, con el objetivo de atender sus necesidades de liquidez, y que a la vez les
genere un rendimiento. Actualmente son autorizados por SUGEVAL vy tienen una calificacion de riesgos AA.
Nivel muy bueno.

Es importante mencionar que, actualmente hay inscritos 42 fondos de inversion tipo “Mercado de Dinero” tanto
en colones como en ddlares y constituyen el 50,68% del total de activos de todas las Sociedades
Administradoras de fondos de inversion (SAFI).

Destaca que, de acuerdo con el activo total administrado al 31 de agosto de 2021, los fondos en estudio se
ubican en las primeras nueve posiciones de veintiin fondos que conforman el mercado de dinero en doélares.
Por otro lado, a continuacion, sobresalen algunas caracteristicas de los fondos en estudio.

Imagen N° 5.

Caracteristicas de Fondos de Inversién délares
Al cierre de Agosto de 2021.

F.I BN Superfondo
— Dolares Plus No
Diversificado

F.| BCR Liquidez Délares

No Diversificado

g posicién en tamafto.
F.I Impulse BAC B iento anual en activos.

Credomatic No 5 6n de inversionistas.

Diversificado S di tos por debajo al de la industria
S.Indicadores de riesgos razonables.

Fondos de Inversion

1. Novena posicién en tamafio.
2..No se refleja i aual en activos

= Diversificado 4.Rendimientos similares al de la industria. Baja en los
Multifondos dltimos meses

5.Indicadores de riesgos razonables.

En conclusion,

a) Los F.l abiertos tipo “Mercado de Dinero” son una opcion de inversion para el FJPPJ. Actualmente son
supervisados y regulados por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

b) De acuerdo con el activo total administrado al 31 de agosto de 2021, los fondos en estudio se ubican
en las primeras nueve posiciones de veintiin fondos que conforman el mercado de dinero en délares.

c) La calificacion de riesgo asignada a los fondos de inversion F.I BN Superfondo Ddlares Plus No
Diversificado, F.I BCR Mixto Ddélares No Diversificado, y F.I Premium No Diversificado Multifondos es
SCR AA2 (CR) perspectiva estable. Nivel muy bueno.

d) La calificacion de riesgo asignada a los fondos de inversion F.lI BCR Liquidez Délares No Diversificado,
F.I Impulso BAC Credomatic No Diversificado es SCR AA+3 (CR) perspectiva estable. Nivel muy
bueno.

e) El comportamiento de los activos, rendimientos y los indicadores de riesgos de los fondos de inversion
citados son razonables considerando la situacién econdémica actual. Sobresale que los rendimientos del
F.I Impulso D BAC Credomatic No Diversificado en el Ultimo afio exhiben rendimientos menores al de la
industria.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353 Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion —junafo@poder-judicial.go.cr





) Direccién de la Junta Administradora
PODER

del Fondo de Jubilaciones y Pensiones

/é; y JUDICIAL del Poder Judicial

Republica de Costa Rica Republica de Costa Rica

Con base en la informacion anterior, la Unidad de Riesgos razona que los emisores Fondo de Inversion BN
Superfondo Dolares Plus No Diversificado, F.I BCR Liquidez Dolares No Diversificado, F.I Impulso BAC
Credomatic No Diversificado, F.I BCR Mixto Doélares No Diversificado, y F.I Premium No Diversificado
Multifondos no presentan impedimentos para ser opciones de inversiéon para el FJPPJ, esto de acuerdo con el
comportamiento de sus activos, rendimientos, indicadores de riesgos, y su calificacion de Riesgos.

Eso seria con respecto al informe de fondos de inversion en doélares, les consulta a las personas integrantes
del Comité de Riesgos e invitados que si tienen alguna observaciéon o se daria por aprobado el informe.

El MPM. Oslean Mora V. sefiald que se esta en negociacion y esta préximamente el ajuste de las tasas de
interés de las cuentas corrientes del Fondo, donde se obtienen rendimientos significativamente mayores a los
del mercado. Actualmente en colones es un 5,10% y en ddlares un 1,60%, lo cual practicamente a un afio no
se consigue. Esta opcién de abrir posibilidades es importante para el manejo de liquidez que necesita tener el
Fondo y la eventual salida a los mercados internacionales no soluciona el problema dados los tiempos de
liquidacion. Ese es el objetivo que se persigue con traer estos fondos de inversidon. Afios atras no eran de
interés porque los rendimientos eran muy inferiores a lo que se tenia en la cuenta corriente.

El MSc. Ronald Chaves M, sefialo estar de acuerdo en aprobar el informe.

El Lic. Parris Quesada M, expreso que luego del estudio realizado, esta de acuerdo en aprobar el informe.
La Licda. Ingrid Moya A, indicé que igualmente de acuerdo.

El Lic. Freddy Chacd6n A sefiald estar de acuerdo en aprobar el informe.

El MGR. Alexander Arguedas V indico estar de acuerdo con el estudio y con la recomendacion.

Por lo que se ACUERDA, por unanimidad:

1. Dar por conocido y aprobado el andlisis de los fondos de inversion en délares realizado por la Unidad
de Riesgos.

2. Con base en la informacion anterior, se recomienda al Fondo de Inversion BN Superfondo Dolares Plus
No Diversificado, F.I BCR Liguidez Délares No Diversificado, F.I Impulso BAC Credomatic No
Diversificado, F.I BCR Mixto Ddlares No Diversificado, y F.I Premium No Diversificado Multifondos,
como opciones de inversién para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, esto de
acuerdo con el comportamiento de sus activos, rendimientos, indicadores de riesgos, y su calificacién
de Riesgos.

3. Remitir el informe a las personas integrantes de la Junta Administradora del FIPPJ, del Comité de
Inversiones y la Unidad de Gestion de Portafolios.

Acuerdo firme.
Se aprueba por Unanimidad [x]
Se aprueba con disidencia []
No se aprueba []

Tema. Andlisis de Instrumentos Financieros Internacionales.

El MBA. Rodolfo Roméan T. indicé que de acuerdo con la hoja de ruta de mercados internacionales. Se esta
en una etapa lll denominada Ejecucién donde se estan seleccionado valores o instrumentos para conformar la
cartera de inversién en mercados internacionales para cuando se tenga el banderazo de salida por parte del
Junta del FJPPJ y que estas alternativas estén al alcance los compafieros encargados de realizar las
inversiones.
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Es importante mencionar que, la Unidad de Gestion de Portafolios ha estado solicitando el analisis de algunos
instrumentos para que se sean valorados por la Unidad de Riesgos. De ahi que, el dia hoy se expongan 5
instrumentos.

Dentro de los instrumentos para el dia de hoy se tiene un Exchange Traded Funds (ETF) y cuatro fondos
mutuos. En resumen, un ETF es un conjunto de activos que cotizan en la bolsa de valores, administrado
pasivamente que replican un indice de mercado. Los fondos mutuos se administran activamente, con un
administrador de fondos. Sobresale que, ambos estan aprobados dentro de las politicas de riesgos en
mercados internacionales.

A continuacién, se detallan cada uno de estos instrumentos. Primero que todo se va a explicar el perfil, luego la
conformacion y finalmente los resultados del modelo interno de la Unidad de Riesgos.

1. Exchange Traded Funds (ETF)- FIDELITY MSCI COMMUNICATION.

Imagen N°6. Perfil del Instrumento.

TICKER: FCOM US

TPO: ETF

GESTOR: Fidelity Investments.

ISIN: uUs3160928731

CLASE ACTIVO: Equity (Acciones)

CAP MERCADO: Broad Market (Mercado amplio)

ESTRATEGIA: Blend. (compaiiias con altas tasas de crecimiento de

ingresos y utilidades y con precio de la accién
crecientes. Innovadoras o con productos o servicios
ganando mercado).

PAIS/REGION Estados Unidos

ENFOQUE

APALANCAMIENTO No

TOTAL DE ACTIVOS USD 944 12 Millones.

INCEPCION 10/24/2013

RATING ****

MORNINGSTAR

DETALLE DEL Emisor de calidad, conocido y con experiencia.
EMISOR

TICKER M2US2TCI Index

BENCKMARK":

NOMBRE MSCI USA IMI Telecommunication Services 25/50
BENCHMARK: Index

PESO INDICE Market Cap

BENCHMAR

Fuente: Herramienta Bloomberg

Imagen N°7. Composicion del ETF.

Tecnologia; 1,56%  Notas no d »

o1 s
- n
Inmabiliarie; 0,09

Consume diserecional;
L%

RENDIMIENTO FCOM US M2US2TCl
eeuu 59.10% INDEX
1MES 0,57% 0,59%
3 MESES 8,34% 8,31%
fie tnide | YTD 22,15% 22,168%
UN ARO 41,68% 41,84%
3 ANOS 22,77% 22,90%
6 ANOS 16,12% 16,22%

El MSc. Ronald Chaves M, sefial6 que este ETF refleja buenos rendimientos. Estas son las oportunidades que
hay en los mercados internacionales. Se tiene que ser mas vehementes con la recomendacién a la Junta
Administradora. Estos gigantes dando un rendimiento de esa categoria estad muy bueno.
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Continuando con la presentacion, el MBA. Rodolfo Romén T. expuso los resultados del modelo. De hecho, es
un instrumento aceptable, con una calificacion de riesgos del 80%, buenos rendimientos y de alguna manera
con cierta volatilidad que da como resultado un 82,25% como se muestra a continuacion. De hecho, catalogado
como sujeto de inversion.

Imagen N°8 . Resultado del Modelo de Seleccién Fondos Internacionales.

Matriz de Nota
Resultados
seguimiento Obten
Calificacion
RENTABILIDAD
e
RENTABILIDAD
100% VYo
e I
e

82,25%

2. Fondo California Municipal Opportunities.

Imagen N°9. Perfil del Instrumento.

TICKER: MACMX US Equity

TIPO: Fondo Mutuo.

GESTOR: BlackRock Advisors LLC
ISIN: US08252Y6068.

CLASE ACTIVO: Fixed Income (Renta Fija)
ESTRATEGIA: Municipal

PAIS/REGION Estados Unidos. California.
ENFOQUE

APALANCAMIENTO No

TOTAL DE ACTIVOS UsD 3.398B

INCEPCIC)N 25/10/1988

INVERSION MINIMA 2.00M

TARIFA GESTION 0.36%

DOMICILIO Estados Unidos
OBJETIVO Bonos Municipales.
RATING 5 estrellas.
MORNINGSTAR

DETALLE DEL EMISOR Emisor de calidad, conocido y con experiencia.
TICKER BENCHMARK™: | SPMUNCAT Index
NOMBRE S&P California AMT-Free Municipal Bond Total
BENCHMARK: Return Index

Fuente: Herramienta Bloomberg

Imagen N°10.
Composicién del Fondo.
70,00
Eectivo/Otros; 1,38% Conporatives; 0,88% 60,29
| 60,00
50,00
40,00
30,00
19,16
20,00
10 . L e S 087
) 0,00
o Hom = Y s
AR L) A Not Rated B8 888 B Below B
RENDIMIENTO MACMX US SPMUNCAT
) INDEX
1MES -0.30% -0.46%
3MESES 0,46% 0,39%
—
Y1 3,95% 0,80%
UN ANOC 7.52% 2,30%
3 ANOS 3,83% 4,55%
5 ANOS 3,36% 2,93%

Fuente: Herramienta Bioomberg.
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Imagen N°11 . Resultado del Modelo de Seleccién Fondos Internacionales.
Fondos

Nombre del fondo: BlackRock California Municipal §
e S e e ke

Manager : BlackRock

ISIN: US09252Y6068

Nota . i

Nota
Obtenida
A —— =
94,44%
RENTABILIDAD " ‘

Destaca que, de acuerdo con los resultados del modelo para la seleccion de fondos internacionales el
instrumento obtuvo una calificacion de 94,44%, presenta una menor volatilidad.

25,00%

3. Fondo Strategic Municipal Opportunities.

Este es un instrumento muy similar al anterior. A continuacion, se presenta el detalle:

Imagen N°12.
Perfil del Instrumento.

TICKER: MAMTX US Equity
TIPO: Fondo Mutuo.
GESTOR: BlackRock Advisors LLC
ISIN: US09253E6095
CLASE ACTIVO: Fixed Income (Renta Fija)
ESTRATEGIA: Municipal
PAIS/REGION Estados Unidos. Inversiones Grado BBB o mas
ENFOQUE altas.
APALANCAMIENTO No
JOTAL DE ACTIVOS USD 8.94B
INCEPCIQN 31/10/1988
INVERSION MINIMA 2.00M
TARIFA GESTION 0.50%
DOMICILIO Estados Unidos
OBJETIVO Bonos Municipales.
RATING 4 estrellas.
MORNINGSTAR
DETALLE DEL EMISOR Emisor de calidad, conocido y con experiencia.
TICKER BENCHMARK: SAPIMAIN Index
NOMBRE BENCHMARK: S&P Municipal Bond Index TR
Fuente: Herramienta Bloomberg

Imagen N°13.

Composicién del Fondo.
45,00
40,00
35,00
30,00
25,00 21,59

000
1500 B3 e us
Bonos Muricipalesy
97,03% 10,0 2
500 000 000
000 -
A A B8 888

EfectivofOtros; 1,86% Corporativos; 1,12% 39,09

RENDIMIENTO MACMX US SPMUNCAT
. INDEX
1MES 0.49% 0.37%
3IMESES 0,41% 0,58%
[R— Y1 4,81% 1,60%
UN ARO 9,30% 3,42%
3 ANOS 3,80% 4,88%
5ANOS 3,30% 3,24%

Fuente: Herramienta Bloamoer
o Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg
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Imagen N°14 . Resultado del Modelo de Seleccién Fondos Internacionales.

Fondos Inter ionales

0,50% S44 682 950,00

FONDO ©
Matriz de Nota Nota
_ Resultados o acién Gener:
Seguimiento Obtenida Modulo
| e |
ANUAL R
| vornmsnan | INEEES RN IECEE

294,19%

Sobresale que, de acuerdo con los resultados del modelo para la seleccion de fondos internacionales el
instrumento obtuvo una calificacién de 94,19%.

4. Fondo JPM SHRT DUR CORE PLUS-I. A continuacion, se presenta el detalle:

Imagen N°15.
Perfil del Instrumento.

TICKER: JSDSX US Equity,

TIPO: Fondo Mutuo.

GESTOR: JP Morgan Ipvestment Management.
1SIN: US45537K4554

CLASE ACTIVO:
ESTRATEGIA:

Fixed Income (Renta Fija)

(Un universo amplio de fipos de activos,
desde emisiones soberanas, créditos con grado de
inversion, bonos High Yigld v bonos indexados a la
i i imflacion).

PAIS/REGION Estados Unidos.

ENFOQUE

APALANCAMIENTO Mo
IOTAL DE ACTIVOS USD 9.24B
IHCEF‘CI@N 28M03/2013
INVERSION MINIMA 100
TARIFA INICIAL 0.00%

DOMICILIO Estados Unidos

OBJETIVO Bono agregado corto.

RATING 5 estrellas.

MORNINGSTAR

DETALLE DEL Emisor de calidad, coneocido vy con experiencia.
EMISOR

TICKER LDO4TRUU Index

BENCHMARK":

NOMBRE Bloomberg Barclays 1-5 “Year Government/Credit
BENCHMARK: Index

Fuente: Herramisnts Bloomberng.

Imagen N°16.
Composicién del Fondo.
5

tecthofinon; 5,064 9 004 anos Murnicipsies; 0,05%

38,70
40,00
Govirne; 18,97% . o
3000
30
00 18 1630
oo porcaris 108
1000 550 I 440 450
030
- - m Y =
RAL L A Bes L] B BdowB  MotRated
[r—
RENDIMIENTO JSDSX EQUITY LDO4TRUU
o = INDEX
] = 1MES 0,33% 0,12%
f— | 3 MESES 0,28% 0,12%
- ]
- 1 YTD 0,96% 0,03%
. rz I UN AflO 2,53% 0.33%
e
- I 3 ANOS 431% 3,74%
| 5ANOS 391% 2,27%

Wands

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg
Fuente: Herramienta Bloomberg.
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Resalta que, este fondo a un afio presenta rendimientos mas bajos que los fondos que presentados
anteriormente. Claro esta que estos resultados se ven reflejados en el modelo para la seleccion de fondos
internacionales que a continuacion se presenta.

Imagen N°17 . Resultado del Modelo de Seleccién Fondos Internacionales.
Fondos Internacionales

Nombre del fondo:
Rating:
Manager :

JPMorgan Short Duration Core Plus Fund
Sk ke ke

JP Morgan

US46637K4554

$9 243,00

a del
el Fondo
ado

Matriz de Nota
triz Resultados () " Calificacién General
Seguimiento Obtenida Médulo
RENTABILIDAD o
YTD
RENTABILIDAD o
P [T ] [Taee ]

El resultado del modelo para la seleccién de fondos internacionales sefiala que el instrumento si es aceptable,
pero con una calificacion del 79,06% mas que todo por los rendimientos en el Gltimo afio. Los cuales deben ser
considerados si se ajustan a las necesidades de los comparieros de inversion, pero desde el punto de vista de
riesgos aprueba con una nota de 79,06%.

$46 215 000,00

79,06%

5. Fondo PIMCO GIS-INCOME FUND-II.

Imagen N°18.
Perfil del Instrumento.

TICKER: PINCMII 1D Equity,
TIPO: Fondo Mutuo.
GESTOR PIMCO Europe Ltd/United Kingdom

IEO0B8JDQYE0
Fixed Income (Renta Fija)

Agaregate (Un universo amplio de tipos de activos
desde emisiones soberanas, créditos con grado de
inversién, bonos High Xield y bonos indexados a Ia
inflacion)

PAIS/IREGION Global
ENFOQUE
APALANCAMIENTO
TOTAL DE ACTIVOS

INCEPCION

No
uUsD 73.76B
30/M1/2012

INVERSION MINIMA
TARIFA INIGIAL
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Fuente. Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg
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Imagen N°20 . Resultado del Modelo de Seleccion Fondos Internacionales.
Fondos Internacionales
Nombre del fondo: PIMCO GIS Income Fund

S %k kK
PIMCO
IEO0B8JDQ960
$73 758,00

PARTICIPACION
MAXIMA DEL
"FONDO X" EN EL
FONDO EVALUADO

Matriz de
.. Resultados
Seguimiento
RENTABILIDAD
o o

RENTABILIDAD
0, 0,
ANUAL 100% |

VOLATILIDAD 100% 25,00%

Destaca que, de acuerdo con los resultados del modelo para la seleccion de fondos internacionales el
instrumento obtuvo una calificacion de 93,94%. Un instrumento con una alta calificacion.

0,50% $368 790 000,00

93,94%

En cada uno de los informes se detallan las conclusiones individuales; no obstante, en general se puede
concluir lo siguiente:

1. Los fondos amplian el abanico de posibilidades de inversién dadas las limitaciones estructurales del
mercado financiero nacional. Se adapta a las necesidades de diversificacion.

2. Los indicadores de referencia, de desempefio histérico y de riesgo son razonables; sin embargo,
requieren un seguimiento constante.

3. Los instrumentos poseen un “benchmark” o referencia, el cual permite hacer comparaciones y darle
seguimiento al instrumento.

4. Los instrumentos cuentan con una alta calidad y experiencia del administrador.

5. Los instrumentos son autorizados de acuerdo con la Politica de Riesgos en Inversiones Internacionales

Vigente.

La recomendacién desde el punto de vista de riesgos, es que con base en la informacion anterior, la Unidad de
Riesgos razona que el ETF Fidelity MSCI Communication Services, el Fondo BlackRock California Municipal
Opportunities, Fondo BlackRock Strategic Municipal Opportunities, el Fondo JPMorgan Short Duration Core
Plus y el Fondo PIMCO GIS Income, no presentan impedimentos para ser opciones de inversion para el
FJPPJ, esto de acuerdo con el resultado de sus indicadores de riesgos, su rentabilidad, volatilidad y asignacion
de activos.

Se sugiere una participacibn maxima que se adapte al monto aprobado de inversiébn en los mercados
internacionales y a la politica para la asignacion global de activos.

Eso seria con respecto a los informes de instrumentos internacionales, son buenas opciones, les consulta a las
personas integrantes del Comité de Riesgos e invitados que si tienen alguna observacion o se daria por
aprobado el informe.

El MSc. Ronald Chaves M. sefialo que esta de acuerdo.

El MGR. Alexander Arguedas V expreso que esta de acuerdo excepto con el fondo JPMorgan Short Duration
Core Plus. Los otros tienen mejores indicadores quedando en un “semaforo” por asi decirlo en categoria verde.
Comenzar una inversion internacional en categoria amarilla no lo ve recomendable para que el Fondo ingrese a
mercados internacionales.
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El MSc. Ronald Chaves M. sefiala que le parece razonable y tal vez se podria generalizar esa opinion. En
mercados internacionales se tiene mucha disponibilidad porque escoger uno en categoria amarillo si se tienen
tantos en categoria verde. Indico que también asumiria esa misma posicion.

La Licda. Ingrid Moya A. sefiald que escuchando lo que indican los compafieros estd de acuerdo con esa
posicién incluyendo el comentario de don Alexander, el cual apoyaria.

El Lic. Parris Quesada M. expresé que le parece muy bueno el comentario de don Alexander. Si se tiene tanto
bueno como lo indica don Ronald, para que un instrumento no tan bueno. De acuerdo con la posicién.

El Lic. Freddy Chacon A sefiala que esta de acuerdo con el comentario y con la observacion.

Por lo que se ACUERDA, por unanimidad:

1. Dar por conocido y aprobado el andlisis del ETF Fidelity MSCI Communication Services, el Fondo
BlackRock California Municipal Opportunities, el Fondo BlackRock Strategic Municipal Opportunities, y
el Fondo PIMCO GIS Income realizado por la Unidad de Riesgos.

2. Con base en la informacién anterior, se recomienda al ETF Fidelity MSCI Communication Services, el
Fondo BlackRock California Municipal Opportunities, Fondo BlackRock Strategic Municipal
Opportunities, y el Fondo PIMCO GIS Income, como opciones de inversibn para el Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, esto de acuerdo con el resultado de sus indicadores de
riesgos, volatilidad y asignacion de activos.

3. Remitir los informes a las personas integrantes de la Junta Administradora del FJPPJ, del Comité de
Inversiones y la Unidad de Gestion de Portafolios.

Acuerdo firme.
Se aprueba por Unanimidad [x]
Se aprueba con disidencia []
No se aprueba []

Documentos Adjuntos:

PDF PDF PDF PDF PDF

Acta 95- Comitéde 9 Informe Mensual Anélisis Financiera Anélisis del ETF Anélisis Fondos de
Riesgos Agosto 2021 Miembro Externo Seti Credilat.pdf Fidelity MSCI CO Equi  Inversion ddlares 202

PDF PDF PDF PDF PDF

Anélisis del Fondo Anélisis del Fondo Andlisis del Fondo Anélisis del Fondo INFORME MENSUAL
Strategic Municipal O  Fondo California Mun PIMCO GIS-INCOME | JPM SHRT DUR CORE INDICADORES DE RIE

FIN DE SESION: Se levanta la sesion a las 16:19 horas del 22 de setiembre de 2021.

REGISTRO DE FIRMANTE:

ARTURO CHAVES fimadodgiomentepor TGGEB\'QAOYA INGHD MOYA AGULAR
MARIN (FIRMA)  Fecha: 2021.10.05 0936:31-06'00' (FIRMA) %%?’:%02233“
MSc. Ronald Chaves Marin Licda. Ingrid Moya Aguilar.
Presidente Comité de Riesgos Secretaria del Comité de Riesgos
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1. Introduccioén

El informe facilita la informacion relevante de los fondos de inversion abiertos tipo
“Mercado de Dinero'” F.I BN Superfondo Doélares Plus No Diversificado, F.I
BCR Liquidez Dolares No Diversificado, F.I Impulso BAC Credomatic No
Diversificado, F.I BCR Mixto Délares No Diversificado, y F.I Premium No
Diversificado Multifondos a solicitud de la Unidad de Gestion de Portafolios.

Para el Unidad de Riesgos, resulta fundamental analizar e informar acerca de los
Emisores donde se podrian invertir los recursos del Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ). De acuerdo con el Reglamento de Gestion
de Activos de la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), se puede invertir en
este tipo de instrumentos.

Por otra parte, la estructura presentada en este documento se fundamenta en las
sanas practicas de gestion de riesgos, las cuales son necesarias para minimizar
el riesgo de incumplimiento de alguna de las contrapartes con quienes se
mantiene operaciones financieras y, ademas, fortalecer la toma de decisiones del
Proceso de Inversiones, los Comités técnicos y del Organo de Direccion.

Primero que todo, se facilita la informacién general de los fondos de inversion
abiertos, y se analizan los emisores requeridos por el Proceso de Inversiones.
Finalmente, se detallan los principales riesgos a los que estan expuestos estos
fondos de inversion.

1 Fondos mercado de dinero: son aquellos fondos donde se invierte en valores de muy corto plazo, alta
liquidez y bajo riesgo
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2. Informacion General de los fondos de inversion (abiertos).

Los fondos de inversion se clasifican en abiertos y cerrados: son cerrados si su
patrimonio es fijo, las participaciones se negocian en bolsa y su plazo es definido.
Si no cumplen con estas condiciones, se denominan abiertos. Los fondos de
inversion abiertos tienen la posibilidad de redimir directamente las participaciones
de los inversionistas.

Los fondos de inversién abiertos estan dirigidos a inversionistas que requieran
invertir en el corto plazo, con el objetivo de atender sus necesidades de liquidez
presentes o futuras, y que a la vez les genere un rendimiento. No obstante, el
inversionista debe ser consciente que por la naturaleza del fondo y la valoracién
de sus carteras se podrian experimentar volatilidades, que inclusive le pueden
producir una disminucion en el valor de su inversion.

Los fondos abiertos buscan generar una rentabilidad sobre el monto invertido, y el
gue recibiran al liquidar su inversion. Es importante mencionar que, actualmente
hay inscritos 42 fondos de inversion tipo “Mercado de Dinero” y constituyen el
50,68% del total de activos de todas las Sociedades Administradoras de fondos
de inversion (SAFI).

En el siguiente grafico se muestra la composicion del activo total por tipo de fondo
de las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion
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Grafico N°1.
Estructura Activo Total Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion.
Al 31 de agosto de 2021
ACTIVOS TOTALES

3,09%__ 0,33% .P'sz_o,os%
TN

= MERCADO DE DINERO. = INMOBILIARIO INGRESO CRECIMIENTO

= DESARROLLO DE PROYECTOS m ACCIONARIO = INGRESO = DE TITULARIZACION

Fuente: Proceso de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

Es importante mencionar que, los fondos de inversion analizados disponen de una
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion de reconocida capacidad y
experiencia.

3. Informacion General de los Fondos de Inversiéon abiertos:

A continuacién, se muestran los 42 fondos de inversion tipo “Mercado de Dinero”
inscritos al 31 de agosto de 2021 ante la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL).

Tabla N°1. Fondos de Inversiéon abiertos “Mercado de Dinero”.

N° DE
FONDO DE INVERSION ‘ MONEDA CODIGO FONDO ‘ ACTIVOS TOTALES ‘ ACTIVOS NETOS CUENTAS
ABIERTAS
F.l. POPULAR MERCADO DE DINERO
COLONES (NO DIVERSIFICADO)
F.l. BN SUPERFONDO COLONES NO
DIVERSIFICADO

NS BNERameape e S EE | weseese [ vousin |
| | | |

F.I. POPULAR LIQUIDEZ MIXTO
COLONES NO DIVERSIFICADO POPULAR SAFI S.A COLONES F1-000000182

POPULAR SAFI S.A. COLONES FI1-000000006 236 770 982,31 236 542 183,25

BN SAFI S.A COLONES BNASUPERCFI 167 400 527,26 166 718 492,07

E‘Ibgg‘sﬁ’é';'gfgg'\"jo DOLARES NO BN SAFI S.A DOLARES FI-000000002 97401 693,83 97137 741,18 1512
E-II\-/EQS[I)II:'I\ICEARIESNDO COLONES NO BN SAFI S.A COLONES FI-000000001 82028 227,51 79967873,37 1246
Bﬁ}\églérﬁ:'cigguco DOLARES NO PRIVAL SAFI S.A. DOLARES FI-000000326 76032692,18 76029 284,24 680
Eg&%g%%"ﬁ&ggg% gAED[z')')\'ERO POPULAR SAFI S.A. DOLARES FI-000000007 75068 288,34 75037873,70 164
P R ORDEPOSITO COLONES. NO- | g saFi .4 COLONES FI-000000162 68 563 806,51 68 369 528,89 10653
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‘ MONEDA

e

CODIGO FONDO ‘ ACTIVOS TOTALES ‘ ACTIVOS NETOS

[ wmme [ semos |

N° DE
CUENTAS

ABIERTAS

E.Il\./sggm::x:[?ocomNEs NO BCR SAFI S.A COLONES BCRMXGFI 63 935 090,75 63 860590,08 2390
P Iioo0 C BAC CREDOMATICNO | BAC SAN JOSE SAFI COLONES SAJCPCFI 5132795437 51271633,42 1002
ER%EQ’.ESEE@FOUO COLONESNO | pcp saFi S.A COLONES FI-000000291 49047348,45 48986718,63 3368
E’ERNF?F'?)'RI’SSSSF'CADO SCOTIA SCOTIA SAFI, S.A DOLARES FI-000000278 45156577,42 45117 448,73 2308
F o (ERSIFICADO INS - LIQUIDEZ || INS-INVERSIONES SAFL | ¢ ones BANCREDILASCCFI 44785 356,25 44780337,38 248
P R GORTOPLAZO COLONESNO | geg sari 5. COLONES BCRLICFI 40698701,31 40630023,67 1504
E‘.'\;EBQ'SF.EEE\EEOS'TO DOLARES, NO | gy saFl s.A DOLARES FI-000000163 35934 804,32 35628 954,02 2075
BICVRE%”:P%F:&FO'-'O DOLARESNO | gcR saFI S.A DOLARES F1-000000292 35007 775,07 34985 498,16 728
E.JJ.B’T_%P;\E)ERS'HCADO INS - LIQUIDEZ | INS-INVERSIONES SAFI DOLARES BANCREDILASDS$FI 34964 674,63 34961385,71 233
Eg&%;‘;'—ﬁg 'E)'IC\Q/EESE”Z:I"C"LXJ(? POPULAR SAFI S.A. DOLARES FI-000000183 33535531,43 3350849341 430
E'll\'/ésgéllc_:lgg(l)DEz DOLARES - NO SAMA SAFI G S, S.A. DOLARES FI-000000041 32079206,13 32079206,13 1010
E‘IbE%?L?giDBgT DNO BCT SAFI SA DOLARES FI-000000005 30969 588,86 30968 962,40 293
P AHORROBCTD - NO BCT SAFI SA DOLARES FI-000000164 25807 232,70 25806 543,59 449
F.1 NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ | INS-INVERSIONES SAFI | o ones BACLAGEH! 24902938,79 24896 558,68 o1
F.I. SUMA NO DIVERSIFICADO "S"XLT'FONDOS SAFI COLONES MULSUMACFI 23374 467,01 23372048,23 785
P RS Doy | CO COLONES NO PRIVAL SAFI S.A. COLONES FI-000000327 21589 780,38 21583 632,51 176
AR o VERSIFICADO PUBLICO || INS-INVERSIONES SAFL | o1 onEs FI-000000178 16411382,27 16409 459,10 285
F.. NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ | INSINVERSIONES SAFI | poy apes BACLADSF! 1543432055 15426 608,62 o2
E'I'\'/EE'S‘I“F’:E%@DSU[%EJEI'_NIERO NO MUTUAL SAFI S.A. COLONES FI-000000025 11808 418,20 11806 748,71 112
P DS MERCADO DEDINERO NO MUTUAL SAFI S.A DOLARES F1-000000026 937449153 937420335 109
E’ERNF?F'?)'RI’SSS(':F'CADO SCOTIA SCOTIA SAFI, S.A COLONES FI-000000277 693921338 6928239,70 814
E'I'\'/Esg"lﬁlggggoﬂ COLONES -NO SAMA SAFI G S, S.A. COLONES FI-000000010 626732811 6267328,10 332
P R IoES DOLARES VISTANO VISTA SAFI S.A. DOLARES VISLISFI 5 803 086,92 5796 56547 578
F.I. AHORRO BCT - NO DIVERSIFICADO | BCT SAFI S.A COLONES BCTAHORROCFI 3001 024,70 300089462 188
F BT ERNACIONAL LIQUIDEZNO | gy sppi 5.4 DOLARES F1-000000355 188114662 188114662 5

E'I'\'/'é:%ﬂ:?&%g CNO BCT SAFI S.A COLONES BCTEMPRECF! 166350531 1663 446,09 78

E‘I'\'/EEQSLIJ":?&E)CSLONES VISTANO VISTA SAFI S.A. COLONES VISLICFI 832710,76 831822,27 190
E}I\'/ESSN;:QX%)BP COLONES (NO POPULAR SAFI S.A. COLONES FI-000000357 612 989,93 612 840,66 14

E‘I'\',Egs’\:,'z:é%’gfp DOLARES (NO POPULAR SAFI S.A. DOLARES FI-000000356 169 275,76 169 256,96 5

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

A partir de esta seccion, se reflejan datos relevantes de los 21 fondos de inversion

tipo “Mercado de Dinero” en dolares inscritos al 31 de agosto de 2021 ante la

SUGEVAL. Lo anterior porque el Proceso de Inversiones solicitdo el analisis de
cinco fondos en moneda dolar estadounidense.
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Tabla N°2. Detalle de los Fondos de Inversiéon en délares de acuerdo con el
activo total al 31/08/2021.

ACTIVOS RENDIMIENTO

CODIGO FONDO TOTALES ACTIVOS NETOS Calificacién TOTAL'\L/JIIE';IEI\SOS 12

N e N [
Eren | o s creen |fm
sz | sassooraoe | somassion) |
(s |omen | s |

F.l. BN DINERFONDO DOLARES NO

Pl BN DINERFO BN SAFI S.A F1-000000002 97401693,83 | 97137741,18 | SCR AA+2 (CR) | 0,99
gﬁ}\ég'él';‘:ézgg'-'co DOLARES NO PRIVAL SAFI S.A. FI-000000326 76032692,18 | 7602928424 | SCRAA3(CR) | 1,41
Eg&%;‘;m%’%‘f&ggg% EED%NERO POPULAR SAFI S.A. | FI-000000007 75068288,34 | 75037873,70 | SCR AA2 (CR) 1,49
AT rONDe rieADO SCOTIA SCOTIA SAFI, S.A F1-000000278 45156577,42 | 4511744873 | SCRAA3(CR) | 1,14
F R DRDEPOSITO DOLARES, NO BN SAFI S.A FI-000000163 3593480432 | 3562895402 | SCR AA+2 (CR) | 0,68
B P ORTAFOLIO DOLARES NO BCR SAFI S.A F1-000000292 3500777507 | 3498549816 | SCR AA+2 (CR) | 1,38
ELIJ'B'\LC:: Igl\éERSIFICADO INS - LIQUIDEZ g\IAS';IINSY/ERSIONES :?INCREDILASD saobr67463 | 3406138571 | SCRARZ(CR) | 0,68
,'f"('j' B%Z%LQEI EED%DEZ MIXTO DOLARES | popyLAR SAFIS.A. | FI-000000183 33535531,43 | 3350849341 | SCRAA2(CR) | 1,42
E'I'\'/Ségﬁlggg'o“z DOLARES -NO SAMA SAFI G S, S.A. | FI-000000041 3207920613 | 3207920613 | SCRAA3(CR) | 1,22
F.I. LIQUIDEZ BCT D NO DIVERSIFICADO | BCT SAFI SA F1-000000005 30969588,86 | 30968962,40 | SCRAA3(CR) | 1,33
F.I. AHORRO BCT D - NO DIVERSIFICADO | BCT SAFI SA FI-000000164 25807232,70 | 2580654359 | SCRAA3(CR) | 1,49
F.l. NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D | et "WVERSIONES | gacy apsri 1543432055 | 1542660882 | SCRAA2(CR) | 1,15
P R o mINERO NO MUTUAL SAFI S.A, FI-000000026 937449153 | 937420335 | SCRAA-3(CR) | 1,08
P EaEZ COLARES VISTA NO VISTA SAFISA. VISLISFI 580308692 | 579656547 | SCRAA3(CR) | 1,87
P e ERDACIONAL LIQUIDEZ NO BN SAFI S.A FI-000000355 188114662 | 188114662 | SCRAA2(CR) | 0,09
F.I. CONFIANZA BP DOLARES (NO POPULAR SAFI SA. | FI-000000356 169 275,76 169 256,96 SCRAA-2(CR) | 0,27

DIVERSIFICADO)
Fuente: Proceso de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

De acuerdo con la tabla anterior, los fondos de inversién requeridos por la Unidad
de Gestion de Portafolios se ubican en los primeros nueve lugares de acuerdo
con el activo total del fondo.

A continuacién, se analizan los fondos de inversion solicitados por la Unidad de
Gestion de Portafolios.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4. Fondo de Inversion (F.1.).
4.1.

4.1.1. Caracteristicas del F.I.

Republica de Costa Rica

Fondo de Inversion BN Superfondo Ddlares Plus No Diversificado:

Tabla N°3. Detalle del F.I BN Superfondo Ddlares Plus No Diversificado.

SAFI.

CLASIFICACION POR OBJETIVO.
MECANISMO REEMBOLSO.

MONEDA DE REEMBOLSO.

PLAZO DE REEMBOLSO.

PLAZO MiNIMO RECOMENDADO
MONTO MINIMO DE INVERSION INICIAL.
FECHA DE AUTORIZACION SUGEVAL.

NO. AUTORIZACION SUGEVAL.
CALIFICACION DE RIESGOS

CALIFICADORA DE RIESGO

BN SAFI S.A.
Mercado de Dinero
Abierto
Délares
t+1 hasta un maximo t+3
5 dias
$20,00
5/12/2013
SGV-R-2870
SCR AA2 (CR)

SCRIESGO Rating Agency

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web BN SAFI S.A

El Fondo de Inversion esta dirigido a inversionistas que requieran invertir en el
corto plazo; permite obtener el reembolso de las participaciones a partir del dia
habil siguiente y hasta en un plazo méaximo de 3 dias habiles contados a partir de
la fecha de recibo de la solicitud de retiro.

El objetivo del Fondo es ofrecer un mecanismo de inversion que procure buscar
una rentabilidad superior a otras alternativas de inversion bajo parametros
similares de liquidez, plazo y riesgo, aprovechando la parte de corto plazo de la
curva de rendimiento plazo en la conformacion de su cartera.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4.1.2. Calificacién del Fondo de Inversién.

El 6 de setiembre de 2021, la Sociedad Calificadora de Riesgo ratific6 una
calificacion de riesgos scr AA2 (CR) Perspectiva Estable. Se percibe una baja
probabilidad de que la calificacién varie en el mediano plazo.

La calificacion scr AA (CR) se otorga a aquellos fondos cuya calidad y
diversificacion de los activos del fondo, la capacidad para la generacion de flujos,
las fortalezas y debilidades de la administracion, presentan una alta probabilidad
de cumplir con sus objetivos de inversién, teniendo una buena gestion para limitar
su exposicién al riesgo por factores inherentes a los activos del fondo y los
relacionados con su entorno. Nivel muy bueno.

Ademas, el signo positivo (+) o negativo (-) indica la posicion relativa dentro de la
categoria y la categoria 2 se refiere a fondos con “moderada sensibilidad a
condiciones cambiantes en el mercado”, es de esperar que el fondo presente
alguna variabilidad a través de cambios en los escenarios de mercado, ademas
de una moderada exposicién a los riesgos del mercado al que pertenecen de
acuerdo con la naturaleza del fondo.

4.1.3. Activos Administrados.
Al 31 de agosto de 2021, el F.l. administra activos por ¢150.903,438 millones.
Ubicandose en la primera posicién de veintiin fondos que conforman el mercado
de dinero en ddlares. Ver tabla N°2.
Es importante mencionar que, el fondo reflej6 un aumento de activos del 10,17%
en comparacion con el 31 de mayo del 2021, y un incremento del 24,48% en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

El siguiente grafico muestra el comportamiento de los activos en el tltimo afio:

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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Gréafico N°2.
Estructura Activo Total
Agosto 2020-Agosto 2021
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Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

Por otra parte, al cierre de agosto 2021 se reflejan un total de 10901
inversionistas. Numero que se incrementdé en el Ultimo afio (2463) nuevas
cuentas.

Destaca que, el fondo de inversion, como lo indica el prospecto, invierte en titulos
de deuda del sector publico y privado local e internacional.

4.1.4. Rendimientos.

A continuacién, se muestra el comportamiento de los rendimientos (Ultimos doce
meses):
Grafico N°3.
Rendimientos F.l vs la Industria.
Agosto 2020-Junio 2021

3,00

2,50

2,00

1,50 D e

1,00

0,50

0,00

F.l. BN SUPERFONDO DOLARES PLUS NO DIVERSIFICADO
— N DUSTR LS

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

Durante el periodo en estudio el rendimiento (Gltimos 12 meses) se ubico similar
al rendimiento exhibido por el mercado.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4.1.5. Otros Indicadores.
Tabla N°4. Otros indicadores del F.I BN Superfondo Ddélares Plus No
Diversificado.

Indicador

Descripcion del Indicador

31/12/2020 31/3/2021 | 30/6/2021 31/8/2021

Direccion de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial

Republica de Costa Rica

Industria
al

Descripcion del Indicador

C°’T"5'°" Comisién de la administracion 0,75% 0,75% 0,75% 0,75%
S/Activo Neto
Ofrece informacién sobre la vida media del
portafolio de valores de un fondo de inversion.
Permitira a los inversionistas conocer el plazo
» " promedio de vencimiento (en afios) de los
Duracion (Afios)
@) valores de duda de la cartera, para lo cual se 0,44 0,41 0,52 0,44
considera el valor presente del pago del
principal y el monto y frecuencia de pago de los
cupones de intereses hasta el vencimiento de
los valores.
L Ofrece informacion sobre la exposicién al riesgo
Duracion r la variaciéon de las tasas de interés que
Modificada | P°" ‘ a 0,43 0,40 0,51 0,43
= podrian experimentar los valores de deuda de la
(Afos) (3) . L
cartera de un fondo de inversion.
M | pl fi io |
PPI Plazo de ' uest'ra ? plazo (en afios) ql.,le en promedio los
. inversionistas han permanecido en el fondo de
permanencia de inversién, para su calculo se utiliza informacién
los wersion, p ) ! 0,55 0,60 0,58 0,59
. . histérica de los retiros que ha experimentado el
inversionistas - . . .
. fondo de inversion, asi como su volumen
En afios (4) . .
administrado promedio.
- El rendimiento ajustado por riesgo muestra las
12 . Lo
RaR i:g:;gs unidades de rendimiento que ha pagado el 5,08 6,06 9,38 11,04
fondo por cada unidad de riesgo que se asume.
Desviacion La desviacion estandar muestra la variacién o
estandar dispersion de los rendimientos que se han
. 0,35 0,25 0,14 0,11
Gltimos 12 observado en el fondo alrededor de su
meses rendimiento promedio.

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina SUGEVAL.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353

Fax: 2295-4790

30/6/21

Al 31 de agosto de 2021 la
comisién de la administracién
es de 0,75%. Mayor en 0,09% al
reportado por la industria al
cierre de junio 2021.

Los valores de deuda del
portafolio se recuperan en 0,44
afios al 31 de agosto de 2021.

Al 31 de agosto de 2021 ante
una variaciéon del 1% en las
tasas de interés, el valor del
portafolio podria variar en
0,43%.

En promedio los inversionistas
han permanecido en el fondo
de inversién 0,59 afios.

El RaR al 31 de agosto de 2021
refleja que el riesgo fue
cubierto en 11,04 veces por el
rendimiento.

En promedio su rendimiento
podria variar entre +- 0,11.
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4.2. Fondo de Inversion BCR Liquidez Délares No Diversificado.

4.2.1. Caracteristicas del F.I.

Tabla N°5. Detalle del F.I BCR Liquidez Dolares No Diversificado.

SAFI.

CLASIFICACION POR OBJETIVO.

BCR SAFI S.A.

Mercado de Dinero

MECANISMO REEMBOLSO. Abierto
MONEDA DE REEMBOLSO. Délares
PLAZO DE REEMBOLSO. t+1
PLAZO MINIMO RECOMENDADO 3 dias
MONTO MINIMO DE INVERSION INICIAL. $10,00
FECHA DE AUTORIZACION SUGEVAL. 1/4/2003
NO. AUTORIZACION SUGEVAL. SGV-R-610

CALIFICACION DE RIESGOS

SCR AA+3 (CR)

CALIFICADORA DE RIESGO SCRIESGO Rating Agency

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web BCR SAFI S.A

El Fondo de Inversion esta dirigido a inversionistas que requieren una alternativa
de inversion que les proporcione un manejo oportuno de recursos liquidos y que a
la vez les permita que los recursos que tengan ociosos en forma temporal les
genere un rendimiento.

Este fondo se dirige a inversionistas conservadores, quienes desean mantener

una alta liquidez en sus inversiones y no presentan la capacidad de soportar
pérdidas temporales en el fondo.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4.2.2. Calificacién del Fondo de Inversién.

El 7 de junio de 2021, la Sociedad Calificadora de Riesgo ratific6 una calificacién
de riesgos scr AA+3 (CR) Perspectiva Estable.

La categoria 3 se refiere a fondos con “alta sensibilidad a condiciones
cambiantes en el mercado”, es de esperar que el fondo presente alguna
variabilidad a través de cambios en los escenarios de mercado, ademas de una
moderada exposicion a los riesgos del mercado al que pertenecen de acuerdo
con la naturaleza del fondo.

4.2.3. Activos Administrados.

Al 31 de agosto de 2021, el F.l. administra activos por ¢147.205,151 millones.
Ubicandose en la segunda posicion de veintiun fondos que conforman el mercado
de dinero en dolares. Ver tabla N°2.

Es importante mencionar que, el fondo reflej6 un incremento de activos del
37,03% en comparacion con el 31 de mayo del 2021; sin embargo, muestra un
incremento del 163,82% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

El siguiente grafico muestra el comportamiento de los activos en el ultimo afio:

Gréfico N°4.
Estructura Activo Total
Agosto 2020-Agosto 2021

160000 000,00 147 205 151,07
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120000 000,00 107426287,58_.--"'
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Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

Por otra parte, al cierre de agosto 2021 se reflejan un total de 562 inversionistas.
Numero que aumento en el Ultimo afio (206 cuentas). Destaca que, la cartera
activa del Fondo esta conformada en su totalidad por titulos y valores emitidos por
el sector publico costarricense con garantia directa del Estado, e inscritos ante el
Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4.2.4. Rendimientos.
A continuacion, se muestra el comportamiento de los rendimientos (Ultimos
meses):
Grafico N°5.
Rendimientos F.l vs la Industria.
Agosto 2020-Junio 2021

3,00
2,50
2,00
1,50
1,00
0,50
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Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

doce

Durante el periodo, el rendimiento (Ultimos 12 meses) se ubicO por encima del

rendimiento exhibido por el mercado.

4.2.5. Otros Indicadores.

Tabla N°6. Otros indicadores del F.I BCR Liquidez Délares No Diversificado.

Industria
Descripcion del Indicador 31/12/2020 31/3/2021 30/6/2021 31/8/2021 al
30/6/21
S/;:t?\jsll?ll;to Comisién de la administracion 0,55% 0,75% 0,75% 0,75%
Ofrece informacidn sobre la vida media del portafolio
de valores de un fondo de inversién. Permitird a los
inversionistas conocer el plazo promedio de
Dliracién vencimiento (en afios) de If)s valores de duda de la 0,68 0,51 0,59 0,37
(Afios) (2) cartera, para lo cual se considera el valor presente del
pago del principal y el monto y frecuencia de pago de
los cupones de intereses hasta el vencimiento de los
valores.
Duracién Ofrece informacidn sobre la exposicion al riesgo por la
Modificada varlac‘lon de las tasas de interés que podrian 0,66 0,50 0,58 0,37
(Afios) (3) experimentar los valores de deuda de la cartera de un
fondo de inversion.
PPI Plazo de Muestra el plazo (en afios) que en promedio los
permanencia inversionistas han permanecido en el fondo de
de los |rTvelrs-|0n, para 5}1 calculo se u.tlllza informacién 0,18 0,22 0,23 0,25
inversionistas - histérica de los retiros que ha experimentado el fondo
En afios (4) de inversion, asi como su volumen administrado
promedio.
RaR dltimos 12 El rendimiento ajustado por riesgo muestra las
meses unidades de rendimiento que ha pagado el fondo por 7,69 17,02 21,45 21,58
cada unidad de riesgo que se asume.
Desviacid
:;‘g:;'aorn La desviacion estandar muestra la variacién o
Gltimos 12 dispersion de los rendimientos que se han observado 0,24 0,10 0,08 0,08
meses en el fondo alrededor de su rendimiento promedio.

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina SUGEVAL

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Descripcion del Indicador

Al 31 de agosto de 2021 la
comisién de la administracion
es de 0,75%. Mayor en 0,06%
al reportado por la industria al
cierre de junio 2021.

Los valores de deuda del
portafolio se recuperan en 0,37
afios al 31 de agosto de 2021.

Al 31 de agosto de 2021 ante
una variacién del 1% en las
tasas de interés, el valor del
portafolio podria variar en
0,37%.

En promedio los inversionistas
han permanecido en el fondo
de inversién 0,25 afios.

El RaR al 31 de agosto de 2021
refleja que el riesgo fue
cubierto en 21,58 veces por el
rendimiento.

En promedio su rendimiento
podria variar entre +- 0,08.
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4.3. Fondo de Inversion Impulso

4.3.1. Caracteristicas del F.I.
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D BAC Credomatic No Diversificado:

Tabla N°7. Detalle del F.l. Impulso D BAC Credomatic No Diversificado.

SAFI.

CLASIFICACION POR OBJETIVO.
MECANISMO REEMBOLSO.

MONEDA DE REEMBOLSO.

PLAZO DE REEMBOLSO.

PLAZO MINIMO RECOMENDADO
MONTO MINIMO DE INVERSION INICIAL.
FECHA DE AUTORIZACION SUGEVAL.
NO. AUTORIZACION SUGEVAL.

CALIFICACION DE RIESGOS

BAC SAN JOSE SAFI S.A.
Mercado de Dinero
Abierto
Délares
t+1 hasta un maximo t+3
3 dias
$250,00
18/2/1998
SESION 285-98 (5)

SCR AA+3 (CR)

CALIFICADORA DE RIESGO SCRIESGO Rating Agency

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web Bac San José SAFI S.A

El Fondo de Inversion esta dirigido a inversionistas que desean manejar su
inversion en el corto plazo. Dichos inversionistas deben estar dispuestos a asumir
el riesgo de invertir en el Sector Publico y del Sector Privado, cuyos valores seran
adquiridos en el mercado nacional e internacional.

El rendimiento que obtendra el inversionista estara en funcion del valor de la
participacion al momento de invertir en el fondo contrastado contra el valor de la
participacion al realizar su redencion, por lo tanto, no existe otra expectativa de
ingresos adicionales.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353 Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion -junafo@poder-judicial.go.cr





X Direccion de la Junta Administradora
PODER del Fondo de Jubilaciones y Pensiones

| J UDICIAL del Poder Judicial

Republica de Costa Rica Replibllca de Costa Rica

4.3.2. Calificacién del Fondo de Inversién.

El 7 de junio de 2021, la Sociedad Calificadora de Riesgo ratificd una calificacion
de riesgos scr AA+3 (CR) Perspectiva Estable.

La categoria 3 se refiere a fondos con “alta sensibilidad a condiciones
cambiantes en el mercado”, es de esperar que el fondo presente alguna
variabilidad a través de cambios en los escenarios de mercado, ademas de una
moderada exposicion a los riesgos del mercado al que pertenecen de acuerdo
con la naturaleza del fondo.

4.3.3. Activos Administrados.

Al 31 de agosto de 2021, el F.l. administra activos por ¢144.430,171 millones.
Ubicandose en la tercera posicion de veintiin fondos que conforman el mercado
de dinero en ddlares. Ver tabla N°2.

Es importante mencionar que, el fondo reflej6 un aumento de activos del 5,44%
en comparacion con el 31 de mayo del 2021, Ademas, aumentd en un 17,54% en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

El siguiente grafico muestra el comportamiento de los activos en el dltimo afio:
Grafico N°6.
Estructura Activo Total
Agosto 2020-Agosto 2021
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Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

Por otra parte, al cierre de agosto 2021 se reflejan un total de 1714 inversionistas.
Numero que disminuyo levemente en el ultimo periodo. Destaca que, el fondo de
inversion, como lo indica el prospecto, invierte en titulos de deuda del sector
publico y privado local e internacional.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353 Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion -junafo@poder-judicial.go.cr





‘ Direccion de la Junta Administradora
! del Fondo de Jubilaciones y Pensiones

/{da J UDICIAL del Poder Judicial

" Republica de Costa Rica Replibllca de Costa Rica

4.3.4. Rendimientos.
A continuacién, se muestra el comportamiento de los rendimientos (Ultimos doce

meses):
Grafico N°7.
Rendimientos F.l vs la Industria.
Agosto 2020-Junio 2021
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INDUSTRIA
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Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

Durante el periodo en estudio el rendimiento se ubico por debajo del rendimiento
exhibido por el mercado.

4.3.5. Otros Indicadores.
Tabla N°8. Otros indicadores del F.I. Impulso D BAC Credomatic No
Diversificado

Industria
Ell
30/6/21

Descripcion del Indicador 31/12/2020 31/3/2021 30/6/2021 31/8/2021 Descripcion del Indicador

Al 31 de agosto de 2021 la
comision de la administracion es
de 0,65%. Menor en 0,01% al
reportado por la industria al
cierre de junio 2021.

Comisién

L - ” o o o o
S/Activo Neto Comision de la administracion 0,65% 0,65% 0,65% 0,65%

Ofrece informacidn sobre la vida media del portafolio
de valores de un fondo de inversion. Permitira a los
inversionistas conocer el plazo promedio de

L . L o Los valores de deuda del
Duracidn (Afios) | vencimiento (en afios) de los valores de duda de la

3 0,12 0,23 0,16 0,12 portafolio se recuperan en 0,12
(2) cartera, para lo cual se considera el valor presente del o
L . afios al 31 de agosto de 2021.
pago del principal y el monto y frecuencia de pago de
los cupones de intereses hasta el vencimiento de los
valores.
Duracién Ofrece informacion sobre la exposicion al riesgo por la Al 31 de agosto de 2021 ante una
. variaciéon de las tasas de interés que podrian variacion del 1% en las tasas de
Modificada . que p 0,12 0,23 0,16 0,12 variat ° ;
~ experimentar los valores de deuda de la cartera de un interés, el valor del portafolio
(Afos) (3) . . ) .
fondo de inversién. podria variar en 0,12%.
PPI Plazo de MuesFra .el plazo (en afios) f]ue en promedio los
. inversionistas han permanecido en el fondo de . . -
permanencia de inversion, para su calculo se utiliza informacién En promedio los inversionistas
los R P . . 0,25 0,28 0,29 0,30 han permanecido en el fondo de
. L histérica de los retiros que ha experimentado el fondo X P =
inversionistas - K L . L inversion 0,30 afios.
o de inversidon, asi como su volumen administrado
En afios (4)

promedio.

El RaR al 31 de agosto de 2021

El rendimien j ron m ra |
endimiento _ajustado po esgo muestra las refleja que el riesgo fue cubierto

RaR dltimos 12 unidades de rendimiento que ha pagado el fondo por 4,32 6,09 10,01 13,10

meses . . en 13,10 veces por el
cada unidad de riesgo que se asume. L
rendimiento.
Desviacion La desviacion estdndar muestra la variaciéon o En promedio su  rendimiento
estandar ultimos | dispersion de los rendimientos que se han observado 0,38 0,23 0,12 0,09 p N
- . podria variar entre +- 0,09.
12 meses en el fondo alrededor de su rendimiento promedio.

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina SUGEVAL

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4.4.1. Caracteristicas del F.I.
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Fondo de Inversion BCR Mixto D6élares No Diversificado.

Tabla N°9. Detalle del F.I BCR Mixto Dé6lares No Diversificado.

SAFI.

CLASIFICACION POR OBJETIVO.
MECANISMO REEMBOLSO.
MONEDA DE REEMBOLSO.
PLAZO DE REEMBOLSO.

PLAZO MINIMO RECOMENDADO

MONTO MiNIMO DE INVERSION INICIAL.

FECHA DE AUTORIZACION SUGEVAL.
NO. AUTORIZACION SUGEVAL.
CALIFICACION DE RIESGOS

CALIFICADORA DE RIESGO

BCR SAFI S.A.
Mercado de Dinero
Abierto
Délares
t+1 hasta un maximo t+3
3 dias
$10,00
11/4/2006
SGV-R-1445
SCR AA+2 (CR)

SCRIESGO Rating Agency

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web BCR SAFI S.A

El Fondo de Inversién esta dirigido a inversionistas que requieren una alternativa
de inversion que les proporcione un manejo oportuno de recursos liquidos y que a
la vez les permita que los recursos que tengan ociosos en forma temporal les
genere un rendimiento.

Este fondo se dirige a inversionistas conservadores, quienes desean mantener

una alta liquidez en sus inversiones y no presentan la capacidad de soportar
pérdidas temporales en el fondo.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4.4.2. Calificacion del Fondo de Inversién.
El 7 de julio de 2021, la Sociedad Calificadora de Riesgo ratificé una calificaciéon
de riesgos scr AA+2 (CR) 2Perspectiva Estable.

4.4.3. Activos Administrados.

Al 31 de agosto de 2021, el F.l. administra activos por ¢97.782,719 millones.
Ubicandose en la cuarta posicion de veintitn fondos que conforman el mercado
de dinero en ddlares. Ver tabla N°2.

Es importante mencionar que, el fondo reflejé6 una disminucién de activos del
16,96% en comparacion con el 31 de mayo del 2021 y del 0,57% en comparacion
con el mismo periodo del afio anterior.

El siguiente gréfico muestra el comportamiento de los activos en el dltimo afio:
Grafico N°8.
Estructura Activo Total
Agosto 2020-Agosto 2021

140000 000,00

120000 000,00 117 760093,71

97 782 719,34
1 oo 98 345 262,08 smeasmemmotT
B2138167.54 80946 822,25 __..-"
BOOOO 000,00 T
60000 000,00
40000 000,00
20000 000,00

31/8/2020 30/11/2020 26/2/2021 31/5/2021 31/8/2021

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.
Por otra parte, al cierre de agosto 2021 se reflejan un total de 2098 inversionistas.
NuUmero que aumentd en el dltimo afio (420 cuentas).

Destaca que, la cartera activa del fondo, como lo indica el prospecto, estara
conformada por:

1. Titulos del sector publico costarricense, con garantia directa, indirecta o sin garantia del
Estado. Ademas.

2. Titulos internacionales emitidos o negociados en los mercados de Estados Unidos,
Canada y los paises de la Comunidad Econémica Europea, asi como aquellos emitidos o
negociados bajo la legislacion de los mercados de valores latinoamericanos, con garantia
solidaria del Estado.

3. Valores del sector privado costarricense, inscritos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios.

2 Descripcion de la calificacion de riesgos en la seccién 4.1.2 de este documento.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4.4.4. Rendimientos.
A continuacion, se muestra el comportamiento de los rendimientos (Ultimos doce

meses):

Grafico N°10.

Direccion de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial
Republica de Costa Rica

Rendimientos F.l vs la Industria.
Agosto 2020-Junio 2021

L BCR MIXTO DOLARES MO DIWVERSIFICA DO

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

INDUSTRLA

Durante el altimo afio, el rendimiento (Ultimos 12 meses) se ubicaba por encima
del rendimiento exhibido por el mercado.

4.45. Otros Indicadores.
Tabla N°10. Otros indicadores del F.I BCR Mixto Délares No
Diversificado.

Descripcion del Indicador 31/12/2020 31/3/2021 30/6/2021 31/8/2021
OMISION | Comisién de la administracion 0,70% 0,70% 0,70% 0,70%
S/Activo Neto
Ofrece informacion sobre la vida media del portafolio
de valores de un fondo de inversidn. Permitira a los
inversionistas conocer el plazo promedio de
Duracidn (Afios) | vencimiento (en afios) de If)s valores de duda de la 0,46 0,45 0,48 0,40
(2) cartera, para lo cual se considera el valor presente del
pago del principal y el monto y frecuencia de pago de
los cupones de intereses hasta el vencimiento de los
valores.
L, Ofrece informacion sobre la exposicion al riesgo por
Duracion la variacion de las tasas de interés que podrian
Modificada ) 0,45 0,44 0,47 0,39
~ experimentar los valores de deuda de la cartera de un
(Afos) (3) . .
fondo de inversion.
PPI Plazo de .Muestlra .el plazo (en afios) gue en promedio los
. inversionistas han permanecido en el fondo de
permanencia de inversion, para su calculo se utiliza informacién
los wersion, b \ ) 0,27 0,28 0,25 0,24
. L histérica de los retiros que ha experimentado el
inversionistas - . L. .
o fondo de inversién, asi como su volumen
En afios (4) L .
administrado promedio.
RaR dltimos 12 El rendimiento ajustado por riesgo muestra las
meses unidades de rendimiento que ha pagado el fondo por 11,57 21,07 28,78 21,46
cada unidad de riesgo que se asume.
Desviacion La desviacion estdndar muestra la variacion o
estandar dltimos | dispersidn de los rendimientos que se han observado 0,19 0,10 0,07 0,09
12 meses en el fondo alrededor de su rendimiento promedio.

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina SUGEVAL

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353

Fax: 2295-4790

Industria
Ell
30/6/21

Descripcion del Indicador

Al 31 de agosto de 2021 la
comision de la administracion es
de 0,70%. Mayor en 0,04% al

reportado por la industria al
cierre de junio 2021.
Los valores de deuda del

portafolio se recuperan en 0,40
afios al 31 de agosto de 2021.

Al 31 de agosto de 2021 ante una
variacion del 1% en las tasas de
interés, el valor del portafolio
podria variar en 0,39%.

En promedio los inversionistas
han permanecido en el fondo de
inversion 0,24 afios.

El RaR al 31 de agosto de 2021
refleja que el riesgo fue cubierto

en 21,46 veces por el
rendimiento.
En promedio su rendimiento

podria variar entre +- 0,09.
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45. Fondo deInversion Premium No Diversificado, Multifondos de
Costa Rica.

45.1. Caracteristicas del F.I.

Tabla N°11. Detalle del F.I Premium No Diversificado.

SAFI. MULTIFONDOS DE COSTA RICA SAFI S.A
CLASIFICACION POR OBJETIVO. Mercado de Dinero
MECANISMO REEMBOLSO. Abierto

MONEDA DE REEMBOLSO. Délares

PLAZO DE REEMBOLSO. t+1. Cuando las solicitudes de reembolso de un solo

inversionista superen el 10% del activo neto, o cuando la
suma de las solicitudes presentadas durante el plazo de
quince dias naturales por inversionistas diferentes exceda el
25% del activo neto, el fondo podria redimir las
participaciones en un plazo maximo de hasta 20 dias
naturales

MONTO MINIMO DE INVERSION INICIAL. 51,00
FECHA DE AUTORIZACION SUGEVAL. 5/12/2001
NO. AUTORIZACION SUGEVAL. SGV-R383
CALIFICACION DE RIESGOS SCR AR+ (CR)

CALIFICADORA DE RIESGO

SCRIESGO Rating Agency

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web MULTIFONDOS DE COSTA RICA SAFI S.A.

El Fondo de Inversion esta dirigido a inversionistas con un horizonte de inversion
de corto a mediano plazo, el inversionista puede mantener sus inversiones a partir
de un dia habil hasta el plazo que desee. Que posea capacidad de soportar
pérdidas temporales o incluso permanentes en el valor de sus inversiones. Con
posibles necesidades de liqguidez en el manejo de sus inversiones. Con
conocimientos basicos y experiencia previa en el mercado de valores.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4.5.2. Calificacién del Fondo de Inversién.

El 6 de setiembre de 2021, la Sociedad Calificadora de Riesgo ratific6 una
calificacion de riesgos scr AA+2 (CR) Perspectiva Estable.

45.3. Activos Administrados.

Al 31 de agosto de 2021, el F.I. administra activos por ¢68.351,421 millones.
Ubicandose en la novena posicion de veintiin fondos que conforman el mercado
de dinero en délares. Ver tabla N°2.

Es importante mencionar que, el fondo reflej6 un aumento de activos del 1,39%
en comparacion con el 31 de mayo del 2021; sin embargo, muestra una
disminucion del 2,45% en comparacién con el mismo periodo del afio anterior.

El siguiente grafico muestra el comportamiento de los activos en el dltimo afio:

Gréfico N°11.
Estructura Activo Total
Agosto 2020-Agosto 2021

20000 000,00

70067 869,30
70000 000,00 67 414 096,48 68351 421,80

61698720,10
60000 000,00 ee.34648332,60 T PP .-
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40000 000,00
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31/8/2020 30/11/2020 26/2/2021 31/5/2021 31/8/2021

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

Por otra parte, al cierre de agosto 2021 se reflejan un total de 2094 inversionistas.
Numero que aument6 en el Ultimo afo (10 cuentas). Destaca que, el fondo de
inversion, como lo indica el prospecto, invierte en titulos de deuda del sector
publico nacional y valores emitidos por el Tesoro de los Estados Unidos.

A continuacién, se muestra el comportamiento de los rendimientos (Gltimos doce
meses):

3 Descripcidn de la calificacién de riesgos en la seccién 4.1.2 de este documento.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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Grafico N°12.
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Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina web de la SUGEVAL.

Durante el ultimo cuatrimestre del 2020, el rendimiento (Gltimos doce meses) se
ubicaba por encima del rendimiento exhibido por el mercado; sin embargo,
durante el primer semestre se refleja una tendencia hacia la baja, incluso
colocandose levemente por debajo del promedio del mercado.

45.4. Otros Indicadores.
Tabla N°12. Otros indicadores F.l Premium No Diversificado

Descripcién del Indicador

31/12/2020 | 31/3/2021 30/6/2021

31/8/2021

Industria
Ell
30/6/21

Comision | ¢ icién de la administracion 0,65% 0,65% 0,65% 0,65%
S/Activo Neto
Ofrece informacién sobre la vida media del
portafolio de valores de un fondo de inversion.
Permitira a los inversionistas conocer el plazo
Duracion (Afios romedio de vencimiento (en afios) de los valores de
(Afios) | p ( Jdelc 021 0,33 0,42 0,47
(2) duda de la cartera, para lo cual se considera el valor
presente del pago del principal y el monto y
frecuencia de pago de los cupones de intereses hasta
el vencimiento de los valores.
L Ofrece informacién sobre la exposicion al riesgo por
Duracién la variacién de las tasas de interés que podrian
Modificada . 0,20 0,33 0,41 0,46
~ experimentar los valores de deuda de la cartera de
(Afos) (3) . .
un fondo de inversion.
PPI Plazo de lMuest.ra ‘el plazo (en afios) gue en promedio los
. inversionistas han permanecido en el fondo de
permanencia de inversion, para su célculo se utiliza informacién
los wersion, P \ ) 0,21 0,22 022 0,23
. L histérica de los retiros que ha experimentado el
inversionistas - X - .
o fondo de inversion, asi como su volumen
En afios (4) L "
administrado promedio.
. El rendimient j rori m ra |
RaR dltimos 12 .e dimiento -aJLfStadO por riesgo muestra las
meses unidades de rendimiento que ha pagado el fondo por 5,33 5,61 7,69 10,81
cada unidad de riesgo que se asume.
Desviacid
ee;‘;l:slaorn La desviacion estdndar muestra la variacion o
. dispersion de los rendimientos que se han observado 0,36 0,29 0,19 0,12
ultimos 12 S .
meses en el fondo alrededor de su rendimiento promedio.

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos pagina SUGEVAL

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353

Fax: 2295-4790

Descripcion del Indicador

Al 31 de agosto de 2021 la
comisién de la administracion es
de 0,65%. Menor en 0,04% al

reportado por la industria al
cierre de junio 2021.
Los valores de deuda del

portafolio se recuperan en 0,47
afios al 31 de agosto de 2021.

Al 31 de agosto de 2021 ante una
variacion del 1% en las tasas de
interés, el valor del portafolio
podria variar en 0,46%.

En promedio los inversionistas
han permanecido en el fondo de
inversion 0,23 afios.

El RaR al 31 de agosto de 2021
refleja que el riesgo fue cubierto

en 10,81 veces por el
rendimiento.
En promedio su rendimiento

podria variar entre +- 0,12.
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5. Riesgos asociados alos fondos de inversion.
Tabla N°13. Riesgos asociados a fondos de inversién.

Tipo

Riesgo por rendimientos
variables

Descripcion
Los rendimientos se encuentran en constante cambio por lo que ni el Fondo de Inversidn ni la Sociedad Administradora
garantizan una rentabilidad minima o méxima, sino que el rendimiento dependerd de la distribucidn proporcional entre los
inversionistas del producto que genere la cartera.

Riesgo de tasa de interés
y de precio

Un aumento en la tasa de interés reduce el precio de los valores que conforman la cartera activa del fondo al reducir el
valor presente de los flujos futuros asociados a cada titulo, lo que provocaria por si solo un descenso en el precio de la
participacion, una disminucién de la rentabilidad e incluso una pérdida de parte del capital invertido. Por el contrario, ante
una disminucion de las tasas de interés del mercado, el precio de los titulos se incrementa, por lo que aumenta el valor de
los activos del fondo y por ende el valor de su participacién.

Riesgo de liquidez

En caso de un fondo abierto, el inversionista debe tener presente que la redencién de sus participaciones dependera de la
liquidez del fondo y de la facilidad para negociar los titulos que forman la cartera del fondo en el mercado secundario. Las
condiciones particulares de liquidez del mercado bursatil en un momento dado podrian dificultar el proceso de venta de
los valores de fondo llegando a retrasar el momento de recepcién de los recursos por parte del inversionista.

Riesgo de crédito o no
pago

Es el riesgo de que alguno de los emisores en que invierta el Fondo, no pueda hacer frente a sus obligaciones, con lo cual
habria una reduccion del patrimonio del Fondo y el inversionista perderia parte de sus ahorros.

Riesgo cambiario

Es el riesgo que se define como la probabilidad de tener pérdidas como resultado de fluctuaciones desfavorables e
inesperadas en los tipos de cambio

Riesgo de las
operaciones de
reporto

Estas operaciones tienen asociado el riesgo de que el comprador a plazo incumpla con la recompra de los valores en las
condiciones originalmente pactadas, lo cual puede ocasionar al Fondo una pérdida en caso de que el valor de mercado de
los valores en garantia sea menor que el pactado en el reporto.

Asimismo, el comprador a plazo podria enfrentar fluctuaciones en el precio de mercado de los valores otorgados en
garantia que lo obligarian a efectuar reposiciones de margen. Adicionalmente, en el momento de no renovar la operacion
y de vender los subyacentes y ante un cambio en las condiciones de mercado, se puede generar una pérdida en la venta de
los valores.

Riesgo operativo

Es el riesgo relacionado con los procesos operativos realizados por la sociedad administradora.

Riesgo legal

Se presenta por la posibilidad de una interpretacion de los contratos diferente a la esperada. También se presenta ante
cambios en la regulacién que obliguen al Fondo a incurrir en costos adicionales para adaptarse a la nueva regulacién, o
que la misma impliqgue un costo para el Fondo. Incluye también la posibilidad de enfrentar procesos judiciales y
administrativos.

Riesgo por des
inscripcion del Fondo de
Inversion

Es el riesgo de que el fondo se deba des inscribir o liquidar por incumplimientos estipulados en la normativa
correspondiente o por decision justificada de la sociedad administradora. En ambos casos se procedera a la liquidacion y la
venta de la cartera activa del fondo, lo cual podria llevar a que el monto a pagar a los inversionistas, una vez deducidos los
pasivos del fondo, sea inferior al monto de la inversién inicial, por lo que el inversionista incurriria en una pérdida.

Riesgo sistémico o no
diversificable

Estd relacionado con los factores exdgenos a la administracion del Fondo sobre los que normalmente no se tiene ningun
control.

Riesgo de no
diversificacion y de
concentracion

Al ser fondos no diversificados, se tiene mayor probabilidad de que ante una situacion adversa que afecte alguno de los
emisores en que haya invertido su cartera, se produzca un resultado desfavorable en el Fondo. Por su parte, el riesgo de
concentracidn es el riesgo de que el Fondo invierta mayoritariamente en un emisor que experimente dificultades en su
nivel de actividad o en su capacidad para cancelar sus obligaciones.

Riesgo por disminucion
de capital

Es el riesgo que podria enfrentar el inversionista de que su inversion pierda valor ante un cambio en las condiciones de
mercado y el inversionista decida salir del Fondo en ese momento.

Riesgo por incremento
en la tasa impositiva

Es el riesgo que enfrenta el inversionista ante una posible variacion en la tasa impositiva a los Fondos de Inversidon como
resultado de un cambio en el articulo 100 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores.

Riesgos de Mercado

Se refiere al efecto de la politica fiscal monetaria y cambiaria sobre las variables claves del proceso de inversidn, por
ejemplo, la inflacién esperada, la devaluacion del coldn en relacidn con el délar estadounidense y las tasas de interés en
moneda local, lo cual podria afectar el valor de mercado de los titulos del fondo y reducir el rendimiento de los
inversionistas. Otros factores que incrementan el riesgo de mercado son los cambios en la estructura juridica, social y/ o
politica del pais.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353

Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion -junafo@poder-judicial.go.cr






" PODER

Direccion de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial
Republica de Costa Rica

| JUDICIAL

Republica de Costa Rica

Tipo

Riesgos de reinversion

Descripcion

Este riesgo se encuentra asociado a posibles disminuciones en las tasas de interés del mercado en el momento en que el
fondo realice las reinversiones de los vencimientos de su cartera activa, lo cual podria afectar de manera negativa los
rendimientos del fondo y el valor de la participacidn. Lo anterior por cuanto las nuevas inversiones deberdn realizarse a
rendimientos inferiores a los que tenian los titulos que vencian. Adicionalmente existe la posibilidad de que cuando se
vaya a realizar una reinversion no se logren colocar los recursos ante la escasez de valores en el mercado.

Riesgo de Inflacion

Es el riesgo asociado a la pérdida del poder de compra de los recursos invertidos en el Fondo de Inversién, el cual se veria
reducido ante una aceleracion del proceso inflacionario de la moneda en la cual invierte el Fondo.

Riesgo de administracion
de la cartera

Es el riesgo de que por una pobre seleccion de los activos de la cartera, el Fondo obtenga resultados inferiores a los
rendimientos de otras inversiones comparables.

Riesgo de variacion de
calificacién de riesgo de
los activos

Este riesgo puede darse debido a que aunque al momento de compra de los activos internacionales del Fondo, éstos, o sus
emisores, deben tener una calificacion de grado de inversion, los activos adquiridos podrian sufrir una disminucién de su
calificacion de riesgo inicial, lo que significa que podria existir una mayor probabilidad de que el Fondo enfrente problemas
para la recuperacion de lasinversiones.

Riesgo pais por inversion
en valores extranjeros

Es el riesgo de crédito de una inversion, que no depende de la solvencia del emisor, sino de la de su pais de origen. Por
ejemplo, hay riesgo pais si existe la posibilidad de que un Estado decida suspender la transferencia de capitales al exterior,
bloqueando los pagos, o retirar en su caso el aval publico a una entidad; algunos paises incluso han suspendido, en un
momento u otro, los pagos de intereses y/o principal de la deuda publica.

Riesgo de Custodio

Es el riesgo que este Fondo enfrente dificultades para recuperar sus activos invertidos en caso de que el custodio sea
declarado insolvente, actie en forma negligente, cometa fraude o enfrente problemas operativos, lo cual podria significar
una pérdida para el Fondo y sus inversionistas

Riesgo por la
administracion de
efectivo

Es el riesgo que se genera ante el hecho de que el custodio del efectivo deposite la totalidad o parcialmente estos recursos
en una entidad que posteriormente se vea afectada por desfalcos, quiebra o cesacién de pago, lo cual causaria una
pérdida en las inversiones del Fondo.

Riesgo de cobertura por
medio de derivados
financieros (Notas
Estructuradas)

Algunos productos estructurados internacionales utilizan instrumentos derivados, tales como futuros y opciones, como
cobertura para disminuir el riesgo, sin embargo, con el uso de estos instrumentos puede ser que no se logre el objetivo
propuesto lo cual implica un riesgo de que los productos estructurados internacionales tengan pérdidas por esta situacion,
lo cual se puede traducir en pérdidas para este Fondo.

Riesgo de afectacion en
el valor de las
participaciones por la
aplicacion incorrecta de
las normas contables.

La consideracion de cambios en las normas contables puede provocar que su aplicacion errénea genere cambios en el
valor de participaciones que no reflejen el verdadero valor de los activos que componen el fondo, afectando el
rendimiento de forma positiva o negativa, lo que obliga a realizar correcciones posteriores.

Riesgo de valoracion de
activos con base en costo
amortizado.

Si un activo es valorado con base en el criterio de costo amortizado, en caso de que sea necesario liquidarlo antes de su
vencimiento, su valor de venta puede diferir de su valoracidn tedrica, lo que puede provocar pérdidas al fondo.

Fuente: Unidad de Riesgos. Datos paginas de la Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion.

Es importante mencionar que, tanto las Sociedades Administradoras de Fondos
de Inversion como los fondos que administran estan sujetos a diferentes riesgos.
Destaca que, las sociedades a los que pertenecen estos fondos cuentan con una
administracion de riesgos, incorporan estrategias, medidas, comités de riesgos, y
a su érgano de direccion para mitigar el riesgo.
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b)

d)

7.

a)

Conclusiones.

Los fondos de inversion abiertos tipo “Mercado de Dinero” son una opcion
de inversion para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
Actualmente son supervisados y regulados por la Superintendencia
General de Valores (SUGEVAL).

De acuerdo con el activo total administrado al 31 de agosto de 2021, los
fondos F.I BN Superfondo Délares Plus No Diversificado, F.I BCR
Liqguidez Dolares No Diversificado, F.I Impulso BAC Credomatic No
Diversificado, F.I| BCR Mixto Dolares No Diversificado, y F.I Premium
No Diversificado Multifondos se ubican en las primeras nueve posiciones
de veintian fondos que conforman el mercado de dinero en dolares.

La calificacion de riesgo asignada a los fondos de inversion F.I BN
Superfondo Doélares Plus No Diversificado, F.I BCR Mixto Délares No
Diversificado, y F.I Premium No Diversificado Multifondos es SCR AA2
(CR) perspectiva estable. Nivel muy bueno.

La calificacion de riesgo asignada a los fondos de inversion F.I BCR
Liquidez Dolares No Diversificado, F.I Impulso BAC Credomatic No
Diversificado es SCR AA+3 (CR) perspectiva estable. Nivel muy bueno.

El comportamiento de los activos, rendimientos y los indicadores de riesgos
de los fondos de inversidn citados son razonables considerando la
situacion economica actual. Sobresale que los rendimientos del F.I
Impulso D BAC Credomatic No Diversificado en el ultimo afio exhiben
rendimientos menores al de la industria.

Recomendaciones.

Con base en la informacion anterior, la Unidad de Riesgos razona que los
emisores Fondo de Inversion BN Superfondo Doélares Plus No
Diversificado, F.I BCR Liquidez Dé6lares No Diversificado, F.I Impulso
BAC Credomatic No Diversificado, F.I BCR Mixto Dodlares No
Diversificado, y F.I Premium No Diversificado Multifondos no
presentan impedimentos para ser opciones de inversion para el Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, esto de acuerdo con el
comportamiento de sus activos, rendimientos, indicadores de riesgos, y su
calificacion de Riesgos.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353 Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion -junafo@poder-judicial.go.cr






image8.emf
Análisis del  Fondo  Strategic Municipal Opportunities.pdf


Análisis del  Fondo Strategic Municipal Opportunities.pdf
5% Direccién de la Junta Administradora
PODER del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
i J UDICIAL del Poder Judicial

e — S .
i Republica de Costa Rica Republlca de Costa Rica

Analisis del Fondo Strategic Municipal
Opportunities.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353 Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion -junafo@poder-judicial.go.cr





" PODER
JUDICIAL

Republica de Costa Rica

1. Introduccion.

El informe facilita informacién relevante de los
instrumentos de inversién internacional. Para la Unidad
de Riesgos, resulta fundamental analizar e informar
acerca de los Emisores donde se podrian invertir los
recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del
Poder Judicial (FIPPJ).

La estructura presentada en este documento se
fundamenta en las sanas practicas de gestion de
riesgos, las cuales son necesarias para minimizar el
riesgo de concentracion por emisor, instrumento,
mercado e incumplimiento de alguna de las contrapartes
con quienes se mantiene operaciones financieras vy,
ademas, fortalece la toma de decisiones de la Unidad de
Gestion de Portafolios, los Comités técnicos y del
Organo de Direccion.

Primero que todo, se facilita informaciéon 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
composicién del instrumento y se aplica el Modelo para
la Seleccidn, Calificacion de Fondos Internacionales.

El modelo es una herramienta actualizada y flexible para
calificar, y elegir instrumentos de inversion internacional.
Es importante mencionar que, esta metodologia fue
aprobada por el Comité de Riesgos y por la Junta
Administradora del FIPPJ en la sesion N.° 40-2020 del
07 de diciembre del 2020.

Destaca que, se consideran las politicas de inversién y
de riesgos para el proceso de seleccion. Estas politicas
son los lineamientos generales que guian las decisiones
de inversion.

Direccion de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial
Republica de Costa Rica

2. Perfil.

2.1.Descripcion general:

BlackRock Strategic Municipal Opportunities Fund busca
un alto nivel de ingresos exentos de impuestos federales
sobre la renta mediante la inversion en bonos
municipales. Ademds, busca mantener una duracion
promedio de la cartera de cero a diez afios

2.2.Ventajas de invertir en estos

fondos:

. Simplicidad.

. Transparencia y oportunidad de acceso a mercados
organizados, bursatiles o extrabursatiles (OTC).

. Control del Riesgo.

. Aumento de la calidad crediticia.

. Retornos consistentes en relacién con carteras
bésicas de renta fija.

. Permite una mayor diversificacion.

2.3.Desventajas de invertir en estos

fondos:

. Riesgos financieros. El mercado es dinamico y puede
ofrecer sefiales distintas a las originales.

A continuacién, se exhiben caracteristicas importantes
del Fondo.
Tabla N°1. Perfil del Fondo.

TICKER: MAMTX US Equity

TIPO: Fondo Mutuo.

GESTOR: BlackRock Advisors LLC
ISIN: US09253E6095

CLASE ACTIVO: Fixed Income (Renta Fija)
ESTRATEGIA: Municipal.

PAIS/REGION Estados Unidos. Inversiones Grado BBB o mas
ENFOQUE altas.
APALANCAMIENTO No

TOTAL DE ACTIVOS USD 8.94B

INCEPCIQN 31/10/1988

INVERSION MINIMA 2.00M

TARIFA GESTION 0.50%

DOMICILIO Estados Unidos
OBJETIVO Bonos Municipales.
RATING 4 estrellas.

MORNINGSTAR
DETALLE DEL EMISOR Emisor de calidad, conocido y con experiencia.

TICKER BENCHMARK: SAPIMAIN Index

NOMBRE BENCHMARK: S&P Municipal Bond Index TR
Fuente: Herramienta Bloomberg.

! El benchmark es un estandar contra el cual se puede mediar el
desempefio del portafolio
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2.4.Asignaciones:

A continuacion, se detalla la composicién del Fondo por
sector, pais y por calificacién crediticia de los bonos que
lo conforman.

Gréfico N°1.
Composicion del Fondo por Sector.

Ffectivo/Otros; 1,86% Corporativos; 1,12%

Bonos Municipalesy
97,03%

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Gréfico N°2.
Composicion del Fondo por pais o region
(De acuerdo con el valor de mercado).

Estados Unidos

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Gréfico N°3.
Composicion del Fondo por desglose de bonos.
Calificacion crediticia.
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Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la pagina web www.morningstar.com
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3. Indicadores del Fondo.

Seguidamente se describen indicadores de referencia,
de desempefio histérico y de riesgo del Fondo en
estudio.

Gréfico N°4.
Activo total del Fondo
(Del 01/09/2006 al 03/09/21).

[ |

i
| I ——

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Destaca un activo total aproximado de 8.94 billones. El
97,03% corresponde a bonos Municipales, el 1,86%
efectivo y otros, el 1,12% a bonos Corporativos. Por otro
lado, el 100% de las tenencias estan en Estados Unidos
mercado profundo y organizado.

Tabla N°2. Detalle de Rendimientos del Fondo y el

benchmark.

RENDIMIENTO MACMX US SPMUNCAT
INDEX

1 MES -0.49% -0.37%

3 MESES 0,41% 0,58%

YTD 4,81% 1,60%

UN ANO 9,30% 3,42%

3 ANOS 3,80% 4,88%

5 ANOS 3,30% 3,24%

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg

A continuacion, se refleja el valor de liquidacion neta de
la participacion de setiembre 2020 a la fecha.

Gréfico N°5.

Precio de la accidn. Setiembre 2020-Setiembre 2021.
[ ™

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Ahora bien, se detallan indicadores sobresalientes de
riesgo y rendimiento del Fondo en estudio a diferentes
plazos.
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Tabla N°3. Detalle de indicadores de riesgo y

rendimiento.
1 3 5
Indicador Afio Afios Afios Detalle del Indicador
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Mide el desempefio ajustado por riesgo. Cuanto
Alfa 040 -0.36 -0.10 ha superado a su benchmark. Por su gestién
pasiva, la tendencia es que esta cercano a 0.

Una beta de 1 indica una alineacién perfecta. Un
beta sobre 1 es més volatil que el mercado en
general, mientras que una beta menor que 1 es
menos Vvolatil.

Beta 127 1.62 1.40

El coeficiente de correlacion entre el fondo y los
Correlacion 0.87 0.86 0.86 retomnos del indice benchmark durante un plazo
especificado. Oscila entre -1,0 y 1,0

Retorno - A
s 592 -1.04 0.16 La rentabilidad promedio ponderada porcentual
a del valor frente a la benchmark durante el plazo.
medio
. Ratio dg’ 3204 -0.24 0.05 Mide la consistencia con la cual un gestor de
informacion cartera excede una benchmark.

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

Alfa Jensen 513 -3.75 -0.77

La medida de qué tan bien se correlaciona la
rentabilidad del fondo con el desempefio de un
R Cuadrada | 0.76 0.74 0.73  indice benchmark. Los valores de la R cuadrada

correlacién y 1,0 indica una perfecta correlacion

La volatilidad del promedio de los retornos en

Tracking exceso versus la benchmark. Se usa como una
Error . - . medida de la calidad del seguimiento de la

benchmark.

Cuanto mayor sea el ratio Sharpe, mejor sera la

Ratio Sharpe 042 039 rentabilidad histérica ajustada por riesgo del
fondo
Desviacion Mide la dispersion de los valores dentro del
Estandar 2 G S periodo.

Fuente: Unidad de Riesgos y pagina web www.morningstar.com

Un indicador importante de analizar para la gestion es el
tracking error, el cual debe ser pequefio y considerado al
construir el portafolio. Detalle del indicador:

Grafico N°6.
Indicador Tracking Error del afio 2012 al 2021.

Tracking Error Semana(s): 52 Semana(s) Annualized

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Finalmente, como indicador de riesgo (volatilidad) se
refleja la desviacion estandar del Fondo en el siguiente
gréfico, la cual es considerada dentro del modelo y los
andlisis.

van de 0 a 1,0, donde O indica que no hay

Gréafico N°6.
Desviacién Estandar del Fondo.

Standard Deviation Semanas): 52 Semana(s) Annualized

—— MAMTX US SaPmAN

Fuente: Herramienta Bloomberg.

4. Modelo para la Seleccién de
Fondos Internacionales.

Se cuenta con una herramienta para calificar y elegir
(precalificar) instrumentos de inversion internacional, la
cual permite fortalecer la toma de decisiones sobre su
elegibilidad y seleccién, y constituirse en un instrumento
flexible y oportuno para los gestores de inversiones y
riesgos.

4.1.Caracteristicas del modelo.

Esta constituido por 4 variables. A continuacion, se
detallan las variables:
i Calificacion Unidad de Riesgos.
ii. Rentabilidad acumulada en el afio calendario
(YTD).
iii. Rentabilidad histérica.
iv. Volatilidad.

Cada una de las variables estd asociada a criterios de
valoracién, en donde se obtiene una calificacién
individual.

El modelo permite establecer un limite de participaciéon
maxima del inversionista en cada fondo o instrumento.
Se propone que el limite de participacion maxima de la
inversién en el fondo evaluado sea de 0.50%.

Se obtiene una calificacién general con su respectiva
evaluacién, segin rango de valoracién que ofrecen
criterios para la toma de la decision.
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4.2 Variables y ponderaciones.

A continuacion, se muestran las variables y las
ponderaciones para las 4 variables utilizadas en el
Modelo para la Selecci6on Calificacion de Emisores
Locales.

Tabla N°4: Variables y ponderaciones del Modelo
Calificacion Proceso de 2506
Riesgos. °

Rentabilidad acumulada en el
afio calendario (YTD).

Rentabilidad histérica. 25%
Volatilidad. | 25%

25%

Fuente: elaboracion Unidad de Riesgos.

4.3.Aplicacién del modelo.

A continuacion, se presenta el resultado del modelo de
para la Seleccion de Fondos Internacionales.

Imagen N° 1.
Resultado del Modelo de Seleccién Fondos

Internacionales.

BLACKROCK STRAT MUNI OPP-I
ek ko
BlackRock
Total del Activo (M):
PARTICIPACION
MAXIMA DEL

"FONDO X" EN EL
FONDO EVALUADO

Nota Nota "
Resultados L Calificacién General
Segulmlenta Obt Médulo
RENTABILIDAD 4,81% 100% 25,00%
i ,81% % ,00%

RENTABILIDAD 9,30% 100% 25,00%
R, ,30% Y% ,00%
VOLATILIDAD 2,74% 25,00%

Fuente: elaboracion Unidad de Riesgos.

Participacién Maxima del
0,50% "Fondo X" en el Fondo
Evaluado

$44 682 950,00

94,19%

De acuerdo con el andlisis realizado por la Unidad de
Riesgos, considerando cada una de las variables del
modelo, el BlackRock Strategic Municipal Opportunities
Fund obtiene una calificacion general de 94,19%. Segun
la escala de calificacién, el emisor es aceptable. De
hecho, es sujeto de inversion.

Destaca que, el mercado es dinamico y puede ofrecer
sefiales distintas a las originales.

Direccion de la Junta Administradora
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5. Conclusiones.

A continuacién, se enumeran las conclusiones del
andlisis del Fondo BlackRock Strategic Municipal
Opportunities.

a) El Fondo amplia el abanico de posibilidades de inversién dadas
las limitaciones estructurales del mercado financiero nacional. Se
adapta a las necesidades de diversificacion.

b) El Fondo tiene un activo total aproximado de 8.94 billones.

c) El instrumento tiene participacion en un 97,03% en bonos
Municipales de los Estados Unidos.

d)Los indicadores del Fondo de referencia, de desempefio histérico
y de riesgo son razonables; sin embargo, requieren un
seguimiento constante.

e)De acuerdo con la calificacién Morningstar es un instrumento con
calificacion cuatro estrellas, lo cual evidencia un emisor de alta
calidad, conocido y con experiencia.

f) EI Fondo posee un “benchmark” o referencia, el cual permite
hacer comparaciones y darle seguimiento al instrumento.

g)El modelo para la Seleccion Calificacion de Emisores
Internacionales propone un limite méximo de inversién de
$44,682 millones; sin embargo, se debe de considerar el monto
méaximo aprobado de inversién en los mercados internacionales
y la politica para la asignacién global de activos.

h)Los Fondo Mutuos son instrumentos de renta variable
autorizados de acuerdo con la Politica de Riesgos en Inversiones
Internacionales Vigente. Destaca un nivel de apetito del 100% en
este tipo de instrumentos en la cartera destinada a inversiones
internacionales.

6. Recomendaciones.

A continuacién, se especifican las recomendaciones del
analisis del BlackRock Strategic Municipal Opportunities
Fund.

a)Con base en la informacién anterior, la Unidad de Riesgos
razona que el BlackRock Strategic Municipal Opportunities Fund,
no presenta impedimentos para ser una opcién de inversion 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 asignacion de activos.

b) Se sugiere una participacion maxima que se adapte al monto
aprobado de inversion en los mercados internacionales y a la
politica para la asignacion global de activos.
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INFORME MENSUAL DEL MIEMBRO EXTERNO DE RIESGOS
SETIEMBRE 2021

|. RIESGO SISTEMICO — ENTORNO INTERNACIONAL

|Resumen

- - |
 Informativo,
A 4

RESUMEN

» Los indicadores de corto plazo dan sefiales de moderacién en el ritmo de
recuperacion econémica.

» Pese a la recuperacion econdmica, la tasa de desempleo se mantiene aun en
niveles superiores a los existentes prepandemia.

» Precio del petroleo muestra una reduccién en agosto, revirtiendo levemente la
tendencia alcista de los ultimos meses.

» Elincremento en el precio de las materias primas y los efectos base
propiciaron un aumento en la inflacion en algunos de los principales socios
comerciales.

» Las presiones inflacionarias han llevado a bancos centrales de algunas

naciones emergentes latinoamericanas a endurecer su politica monetaria en lo

que transcurre del 2021.

Los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos se mantienen al

alza, aunque con reversiones temporales y los mercados financieros muestran
estabilidad.
» La flexibilizacion de las medidas sanitarias adoptadas para mitigar la

propagacion del virus y el avance en las campafias de vacunacion contra el
COVID-19, impulsan los indicadores de actividad econdmica de corto plazo en
algunas economias.

1. Los indicadores de corto plazo dan sefiales de moderaciéon en el ritmo de
recuperacion econdmica. En particular, el indice compuesto de gerentes de
compra (IGC) de servicios de Estados Unidos disminuy6 en julio, por segundo mes
consecutivo, hasta 59,9 puntos, esto es 3,8 puntos menos con respecto al mes
anterior.
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indice de gerentes de compra

En puntos
Manufactura Servicios
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En el caso de la zona del euro, la sefial en la manufactura es similar, ese mes el
IGC se ubicé en 62,8 puntos (0,6 puntos menos con respecto al mes previo); en
contraste, el IGC de servicios aumenté a 59,8 puntos (58,3 puntos en junio),
impulsado por una mayor demanda externa.

En China, el IGC para la manufactura bajé a 50,3 puntos (51,3 puntos en junio),
consecuente con la demanda externa de bienes que se contrajo por primera vez en
mas de un afio y el incremento en los precios de las materias primas.

2. Pese a la recuperacion econOmica, la tasa de desempleo se mantiene aun en
niveles superiores alos existentes prepandemia. A manera de referencia, la tasa
de desempleo de Estados Unidos bajo 0,5 puntos porcentuales (p.p.) hasta 5,4%
en julio (3,7% en promedio durante el 2019), al crearse 943.000 nuevos puestos de
trabajo, de los cuales el sector privado aporté 703.000.

Tasas de desempleo en algunos paises
En porcentajes

~=Reino Unido —Estados Unidos

—Zona del euro —Japén ==Chile =—=Colombia =——México =——Pera
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Fuente: Bloomberg.
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Asimismo, en ese pais se registraron en agosto 12.000 solicitudes de subsidio por
desempleo menos que en julio; sin embargo, la cantidad de solicitudes asciende a
375.000, cifra superior a lo observado previo a la pandemia (256.000). No obstante,
la cantidad de solicitudes se ha reducido significativamente desde el valor récord de
6,1 millones registrado a principios de abril del 2020.

3. Precio del petréleo muestra una reduccion en agosto. Al 27 de agosto el
precio promedio del barril de petréleo WTI mostré una disminucion de 7,2% con
respecto a la cotizacion media de julio. En este resultado influyeron las previsiones
de una menor demanda global ante la propagacion de la variante Delta del COVID-
19, asi como la posibilidad de que el Sistema de la Reserva Federal inicie la
reduccion de su programa de compra de activos este afio. No obstante,

interrupciones en la produccion en el Golfo de México debido a factores climéticos
mitigo ese efecto en la dltima semana.

Precio del petréleo WTI
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4. El incremento en el precio de las materias primas y los efectos base propiciaron
un aumento en la inflacién en algunos de los principales socios comerciales.
En Estados Unidos, la inflacion medida por el Indice de precios al consumidor (IPC),

ascendié en julio pasado a 5,4% (incremento igual al del mes previo cuando fue la
mayor en 13 anos).

No obstante, la variacion mensual de la serie desestacionalizada mostré6 una
desaceleracion al pasar de 0,9% en junio a 0,5% en julio. Por su parte, la inflaciéon
interanual en la zona del euro aumento a 2,2% en julio desde 1,9% en junio y, la de
los socios comerciales fue 4,1% en junio (4,0% en mayo).
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5. Las presiones inflacionarias han llevado a bancos centrales de algunas
naciones emergentes latinoamericanas a endurecer su politica monetaria en lo que
transcurre del 2021. El Banco de México incremento la tasa de politica monetaria
(TPM), por segunda vez consecutiva, en 25 puntos base (p.b.) hasta 4,5% el 12 de
agosto, ya que “consideré necesario reforzar la postura monetaria a fin de evitar
afectaciones en las expectativas de inflacion y propiciar un ajuste ordenado de
precios relativos y la convergencia de la inflacion a la meta de 3%”. Por su parte, el
Banco Central de Brasil ha aumentado la TPM en cuatro ocasiones consecutivas
para un total de 325 p.b. hasta 5,25%. El Banco Central de Chile también ajusto al
alza la TPM en 25 p.b. hasta 0,75% el 15 de julio.
Medidas de politica monetaria
En porcentajes
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Por su parte el Banco Central de Reserva del Pera en su reunién del 12 de agosto
estableci6 la TPM en 0,5%, lo que representa un incremento de 25 p.b. Sin
embargo, aclar6 que es apropiado mantener una postura expansiva mientras

persistan los efectos negativos de la pandemia sobre la inflacion y sus
determinantes.

6. Los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos se mantienen
al alza, aunque con reversiones temporales y los mercados financieros muestran
estabilidad. El rendimiento de los bonos del Tesoro de Estados Unidos a 10 afos
se ubico en 1,36% al 12 de agosto, cifra que contrasta con los valores inferiores al
1,0% observados entre marzo y diciembre del 2020. Por su parte, los mercados

financieros muestran relativa estabilidad, como referencia el indice VIX3 registro
15,59 puntos en la fecha indicada.
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Evolucion: Rendimiento bonos del Estado a 10 afios
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RIESGO SISTEMICO — ENTORNO NACIONAL

Riesgo Sistémico — Entorno Nacional

Indice Mensual
de Actividad
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IMAE. El [ndice Mensual de Actividad Econdmica, en serie tendencia-ciclo, registré en mayo de 2021 una
variacidon de 7.9% al compararlo con el mismo mes del afio anterior (variacion interanual), para un
repunte de 14,9 puntos porcentuales (p.p.) respecto a la variacion registrada en mayo de 2020 (-7,0 %).

Con este resultado, en el periodo comprendido de enero a mayo 2021 la produccidn registra un
crecimiento medio de 2,6 % con relacion al mismo periodo del afio 2020. Las actividades econdmicas que
muestran una mayor contribucién a este crecimiento son: Produccién manufacturera; Servicios de
hoteles y restaurante; Comercio; y Transporte.

Por otra parte, la variacién trimestral anualizada de la serie ajustada por estacionalidad registré un
crecimiento de 12.1%, la mayor en lo que va del afio. Esto indica que se mantiene firme el proceso de
recuperacion de la actividad econdmica. No obstante, la actividad econémica aln no recupera los niveles
de produccion observados antes de la crisis (Recuadro 1). Al comparar mayo de 2021 con febrero de
20202, el nivel de actividad medido por |a serie ajustada por estacionalidad es 0,8 % inferior.
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DESEMPLED EMPLEO. La tasa de desempleo registré un aumento por segundo mes consecutivo. En el
trimestre movil finalizado en junio, la tasa de desempleo se ubicé en 18,1%; 0,4 p.p. mas
llg° [N ERVSTY I que en el trimestre movil previo, pero 5,9 p.p. menos con respecto a lo registrado un afo
20.0% Dic 2020 atras. El incremento en el desempleo se debe, principalmente, a |a caida en la ocupacion
! vb Subempec 15,0% (poco mas de 32 mil_ empleos con respe:'ctc_J al trime:stre movil anterior). Sin embargo, el
subempleo se mantiene a la baja, y en junio alcanzé un 15,4% (0,3 p.p. menos que el mes
20,6020 previo).

INFLACION INFLACION. La inflacion acumulada en el afio paso de 0.55% a 0.83%, debido a que en
julio se habia presentado una deflacién de 0.21% que se revirtio en agosto (0.26%); por su
0'83% mmngﬂ parte, la inflacién interanual pasé de 1.44% a 1.72%. No obstante, el crecimiento de los
precios se mantiene bajo, pese a presiones inflacionarias externas y se posiciona muy por
0.23% 3302021 debajo del rango de tolerancia establecido por el Banco Central para la meta de inflacion

N ey (3% + 1 p-p-)

TASAS DE INTERES La Tasa B To] Paswa se redujo de nuevo, 0, 15/{: en este m
ubicandose en 2.85%, lo que sigue marcando la tendencia hacia la baja de este |nd|cad0|

El BCCR sigue manteniendo una postura expansiva de la politica monetaria (minimo
histérico), en apoyo de la reactivacién econémica. La TPM se mantuvo en 0,75%,
285% 13]9/2021 (reduccién acumulada de 450 p.b. desde marzo del 2019).

Al 25 de agosto del 2021 la tasa de interés activa negociada en colones (TAN) se ubicé en
ek gt 10,1% (13,6% en marzo del 2019). Esta disminucion se observo en actividades asociadas al
comercio, servicios Sy turismo y, en menor propo ,a credltos de consumo ersonal

20 \J TIPO DE CAMBIO. Claramente muestra una tendencia al alza y manteniendo gran incertidumbre con respecto su
(17 ago21) comportamiento.f\.ltlfrlo, prevalec.ien.do [EH exE)e.ctativas hacia al alza, pr'l.n'?ipalmente por dos razones: primero,
Ventanilla: por la lenta reactivacion de las principales actividades generadoras de divisas y, segundo, la creciente

incertidumbre con respecto al ingreso de recursos esperados del FMI y de otros créditos de apoyo

630,0/616,0 presupuestario, debido a las trabas en la aprobacion de los proyectos requeridos por parte de la Asamblea
Referencia: Legislativa.

! s e acuerdo con e , el comportamiento del tipo de cambio refleja las condiciones estacionales de un menor
626,87/619,94 [} d IBCCR, el iento del tipo de cambio refleja las condici ionales d
(A A YLWLY superavit en el mercado privado de cambios.

RESERVAS INTERNACIONALES. Al 19 de setiembre de 2021 se situaron en $7.550,3
S]_gmmmwm} millones, por encima del dato al finalizar 2020 ($7.224. 7 mills).
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FINANZAS PUBLICAS. Las cifras fiscales muestran una significativa mejora en comparacién
con el afio anterior. El resultado primario acumulado a junio muestra un superavit de 0,2%,
que contrasta con el déficit de 1,4% registrado en igual periodo del afio anterior; mientras que
el déficit financiero ascendio a 2,2% del PIB (3,7% en igual lapso un afio antes). Estos
resultados reflejan un aumento importante en la recaudacion y una encomiable reduccion en
el gasto primario y total.

19]% (junio 2021] Las perspectivas para las finanzas ptblicas es que mejoren en el bienio 2021-22. Los esfuerzos
|

BOSK e )|
e S48 browcado 2021

de reduccion del gasto y el repunte de los ingresos tributarios en el primer semestre,
contribuyeron a mejorar las proyecciones de los resultados financiero y primario para el
presente afioy el 2022.

La razén de deuda continuaria su tendencia creciente, pero con un menor nivel. Se espera
que, con un mejor acceso a los créditos externos, se logre reducir la carga de intereses y
acelerar el punto de inflexién hacia la sostenibilidad de mediano plazo. Sin embargo, esto
dependera del avance en la aprobacion legislativa de los proyectos relacionados.

AGREGADOS MONETARIOS. Moderan su crecimiento, en tanto que el crédito en
colones continda al alza. Persiste la moderaciéon en el ritmo de crecimiento de los
agregados monetarios altamente liquidos observada durante los primeros meses del
ano, previsiblemente como resultado de una menor incertidumbre de los agentes
economicos en torno a las perspectivas sobre la evolucion de la economia; en tanto
gue los agregados monetarios amplios muestran tasas de crecimiento acordes con el
comportamiento observado y previsto para la actividad economica y la inflacion.

LIQUIDEZ. Elsistema financiero mantiene una alta liquidez, en linea con la postura
expansiva de la politica monetaria.

Con informacion preliminar a agosto del 2021 la liquidez total (M3) crecid 2,1%

8 interanual (14,0% un afio atras), en tanto que la riqueza financiera total (RFT)

aumento un 3,9% (9,5% un afio atras).

Con la crisis econdmica y sanitaria, los agentes economicos siguen mostrando
mostraron mayor preferencia por activos altamente liquidos {medio circulante en sus

= | distintas acepciones), y en cambio redujeron sus tenencias de instrumentos bancarios

a plazo, cuyo saldo ha venido cayendo.

CREDITO. El crédito al sector privado en moneda local crecié 4,2% en términos
interanuales en agosto (1,0% un aino antes); mientras que en el crédito en moneda
extranjera (ME) registro una contraccion de 4,5% (-1,7% en agosto del 2020). Esta
dinamica implicé que la participacion relativa del crédito en ME en la cartera total
disminuyera de 38,2% en agosto del 2020 a 36,1% un afio después.
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DEUDA PUBLICA
70,9% jun 2021

m?;;z‘:ﬁ;f:jf':on Deuda Publica. La estimacion de junio de 2021 la ubica en 70.9% del PIB

DE:16,7.01:54,2 (67.9% en diciembre de 2020), que se desglosa en deuda interna del 54.2%
y deuda externa del 16.7%

Las exportaciones mantienen el dinamismo y las importaciones son impulsadas por
las compras de insumos e hidrocarburos. Segun datos preliminares a julio, la balanza
comercial de bienes acumulé una brecha negativa de USD 1.844 millones,
equivalente a 3,0% del PIB (2,8% en igual periodo del 2020). Este resultado se vincula
con el aumento de 26,9% y 22,9% en las ventas y compras externas, y evidencia la
recuperacion de los flujos de comercio que ya alcanzan niveles superiores a los de
prepandemia.

POLITICA MONETARIA. En el 2021 el Banco Central ha mantenido la postura
expansiva y contraciclica de la politica monetaria que adopto desde marzo del 2019, y
que profundizo con la pandemia. Ello ha resultado en una reduccion paulatina de las
tasas de interés en el mercado.

El Banco Central ha apoyado esa postura con medidas para asegurar una liquidez
holgada, afianzar la estabilidad financiera y facilitar las condiciones crediticias al
: | sector privado. La reduccion propiciada por el BCCR se ha transmitido a las tasas
- activas y pasivas del sistema financiero.

DETALLE Y AYUDA CRAFICA

Actividad EconOmica

La actividad econémica continGia en recuperacion. El indice Mensual de Actividad
Econdmica (IMAE), en serie tendencia-ciclo, registr6 en mayo de 2021 una variacion
de 7.9% al compararlo con el mismo mes del afio anterior (variacion interanual),
para un repunte de 14,9 puntos porcentuales (p.p.) respecto a la variacion registrada
en mayo de 2020 (-7,0 %). Con este resultado, en el periodo comprendido de enero
a mayo 2021 la produccion registra un crecimiento medio de 2,6 % con relacién al
mismo periodo del afio 2020. Las actividades econémicas que muestran una mayor
contribucion a este crecimiento son: Produccion manufacturera; Servicios de
hoteles y restaurante; Comercio; y Transporte.
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indice mensual de actividad econémica
Variacion interanual de la serie original (SO), tendencia ciclo (TC) y
tasa trimestral anualizada de la serie desestacionalizada (SD)
(en porcentajes)
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Por otra parte, la variacion trimestral anualizada de la serie ajustada
por estacionalidad registré un crecimiento de 12.1%, la mayor en lo que va del afio.
Esto indica que se mantiene firme el proceso de recuperacion de la actividad
econOmica. No obstante, la actividad econémica aun no recupera los niveles de
produccién observados antes de la crisis (Recuadro 1). Al comparar mayo de 2021

con febrero de 20202, el nivel de actividad medido por la serie ajustada por
estacionalidad es 0,8 % inferior.

indice mensual de actividad econémica
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Mercado laboral

La tasa de desempleo registré un aumento por segundo mes consecutivo. En el
trimestre movil finalizado en junio, la tasa de desempleo se ubic6 en 18,1%; 0,4 p.p.
mas que en el trimestre movil previo, pero 5,9 p.p. menos con respecto a lo
registrado un afio atras. El incremento en el desempleo se debe, principalmente, a
la caida en la ocupacion (poco mas de 32 mil empleos con respecto al trimestre
movil anterior). Sin embargo, el subempleo se mantiene a la baja, y en junio alcanz6
un 15,4% (0,3 p.p. menos que el mes previo).

Indicadores del mercado laboral
En porcentajes

Tasa de inactividad =—=Tasa neta de participacion
==Tasa de desempleo Tasa de subempleo - "
asa de ocupacion
28 70
26 65 | €3.3
24 60 ’\//‘ﬁsa_s
22
55 57.1
20
50
18 TN 81
16 4
14 123 40
12 — a5
10
O 000000 00000 ™ &= ™ ™ — — 30
N 0 08 08 O 0 O O N NN O O O 0O O O 0 O O O 0O O ™ v v w= ™ =
P - T - T A A A L I B I o B A Y A S I S A I o I T ]
s ggIs2pi8evsge R LI o5 E>c 39833808552 ¢
@ E 3 [ £ %.‘!E.-UE.—_'—'%’%SEEE-@E'EEE
Inflacion

La inflacion acumulada en el afio pas6 de 0.55% a 0.83%, debido a que en julio se
habia presentado una deflacion de 0.21% que se revirtié en agosto (0.26%); por su
parte, la inflacion interanual pasé de 1.44% a 1.72%. No obstante, el crecimiento
de los precios se mantiene bajo, pese a presiones inflacionarias externas y se

posiciona muy por debajo del rango de tolerancia establecido por el Banco Central
para la meta de inflacién (3% + 1 p.p.)

Cabe destacar que la tendencia al alza en los precios internacionales de las
materias primas aun no se manifiesta en los precios al consumidor. En términos
generales, el comportamiento de estos indicadores es coherente con la persistencia
de presiones desinflacionarias en la economia, manifiestas en una brecha negativa

del producto, alto desempleo, expectativas de inflacion de mercado por debajo de
la meta.

11
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Indicadores de precios
Variacion interanual en porcentajes
s - —IPC
- == |nflacion subyacente (promedio)
—— Meta de largo plazo
- Expectativa de inflacion a 12 meses (mercado)
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Tasas de interés

La Tasa Basica Pasiva se redujo de nuevo, 0,15% en este mes, ubicandose en
2.85%, lo que sigue marcando la tendencia hacia la baja de este indicador.

ElI BCCR sigue manteniendo una postura expansiva de la politica monetaria (minimo
historico), en apoyo de la reactivaciéon econémica. La TPM se mantuvo en 0,75%,
(reduccién acumulada de 450 p.b. desde marzo del 2019).

Tasas de interés SFN
Porcentajes

10 —TBP —TPM —TPN 6525 —TPM —TAN 4s(eje derecho) 16

13,6 14

3 12
2
10,1
10
1
v
0,75
0 8
o o o ® © © © © r =« o o o oo o © © © r «~
r r r - 6@ & & & o o - - = = & 6 &4 &4 o o
T T X £ € § 9 9@ 9 g T T £ LT € g 9@ 9@ 8 g
T & & © F £ o L 5 S &L a4 9 & £t o 9 = &£
8 3 ¢ © & 3 @ ©v 9§ 3 ® 3 @ © f 3 o v & 3
E 5 &2 5 £ 5 5 8 £ 5 E s 25 £ 5 2 8 kS
= =
fn f 6 « &6 f 68 « a @€ ® & 8 £ 6 2 4 <« a6 R
- - - - - - - - - -

Por su parte, la tasa pasiva negociada (TPN y la Tasa Basica Pasiva (TBP) al 25 de
agosto fueron de 3,66% y 3,0%, respectivamente, comparado con 7,51 y 620 en
marzo del 2019.
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Curvas soberanas al 19 de setiembre 2020
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La curva de rendimiento en colones se muestra practicamente plana en el mediano
y largo plazo, lo que indica que no hay expectativas de aumento en los tipos de
interés de corto plazo en el futuro, sugiriendo que en este momento lo aconsejable
es mantener las inversiones al menor plazo posible, a la espera de una posible
reversion del comportamiento de las tasas en el futuro.

Tipo de cambio

Claramente muestra una tendencia al alza y manteniendo gran incertidumbre con
respecto su comportamiento futuro, prevaleciendo las expectativas hacia al alza,
principalmente por dos razones: primero, por la lenta reactivacion de las principales
actividades generadoras de divisas y, segundo, la creciente incertidumbre con
respecto al ingreso de recursos esperados del FMI y de otros créditos de apoyo
presupuestario, debido a las trabas en la aprobacion de los proyectos requeridos
por parte de la Asamblea Legislativa.

Segun el BCCR, el comportamiento del tipo de cambio refleja las condiciones
estacionales de un menor superavit en el mercado privado de cambios. Si bien por
estacionalidad el segundo cuatrimestre del afilo presenta una menor disponibilidad
relativa de divisas, el mercado privado de cambios es superavitario y al 26 de agosto
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acumulé un superavit de USD 1 516 millones, superior al observado en igual
cantidad de dias del 2020 (USD 1 328,7 millones). Ello le permitié al Banco Central
adquirir en Monex USD 1 516,8 millones, monto similar a los requerimientos del
resto del SPNB (USD 1 537,0 millones); no obstante, requiri6 vender en el primer

semestre del afio USD 640 millones al Gobierno Central, para atender el servicio de
su deuda en moneda extranjera.

Al 26 de agosto, la variacion interanual del tipo de cambio fue de 4,7% vy la
acumulada anual de 1,4%.

Tipo de cambio del Monex
Colones por USD
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La evolucién del tipo de cambio en lo que transcurre del afio ha requerido una
minima intervencion del BCCR para acotar movimientos abruptos (las ventas por
estabilizacion ascendieron a USD 8,6 millones). Al 25 de agosto7 el saldo de RIN

alcanz6é USD 7 677,6 millones (12,4% del PIB), superior en USD 452,9 millones al
de diciembre pasado.

Situacioén Fiscal

Las cifras fiscales a julio del 2021 muestran una significativa mejora en comparacion
con el afio anterior. En patrticular, el incremento en la recaudacién del impuesto
sobre la renta asociado a las reformas contempladas en la Ley 9635; la
consolidacion de las operaciones de los 6rganos desconcentrados (OD) con las del
Gobierno Central (GC) a partir del 2021 (Ley 9524), la recuperacion en la actividad
econdémica de los ultimos meses y la contencién de gasto asociada a la aplicaciéon
de la regla fiscal, contribuyeron a que el resultado primario acumulado a julio fuera
un superavit de 0,3% del PIB, que contrasta con el déficit de 2,0% registrado 12
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meses atras. Sin embargo, al incluir los gastos por intereses, el déficit financiero
ascendié a 2,5% del PIB (4,5% en igual lapso un afio antes).
Gobierno Central
Ingresos, gastos y resultados financiero y primario
Variacion interanual y porcentajes del PIB

Gobierno Central: déficit financiero y primario Ingresos y gastos
Acumulados a Julio de cada ano, % del PIB © Variacién interanual en %
= Déficit primario Intereses @ Déficit financiero 36,5
30 ~—Ingreso total
45 486
° ® 20 e Ingreso total (ajustado)
. 139
37 10 -
3,2 L4
® as 2.8 °
A L T,
¢ " 3,1
-20
P W Gasto primario (ajustado)--~- Gasto total (ajustado)
— Gasto primario - Gasto total
10
= 2 0,0 ® ,
; 4
2018 2019 2020 2021 2020 2021 Y
(ajustado) (ajustado) -5 MY T 65
10
2018 2019 2020 2021

Dado que los datos del presente afio estan influidos por los efectos de la aplicacion
de las leyes 9635 y 9524, es preciso realizar algunos ajustes estadisticos que
permitan estimar la magnitud del esfuerzo fiscal una vez que la medicién se realice
sobre “bases comparables”.

Al considerar estos ajustes, se estima que en julio del 2021 el resultado primario
seria casi nulo, en tanto que el déficit financiero seria de 2,8% del PIB, comparado
con los déficits de 2,0% y 4,6% en el mismo periodo del 2020. Por tanto, es claro
que, una vez descontados los efectos estadisticos antes sefialados, en el presente
afno ha habido una mejora efectiva en los resultados fiscales, tanto por la mayor
recaudacion de ingresos como por la contraccion de los gastos primarios.

Por otro lado, el financiamiento neto acumulado del GC a julio del 2021 mostré que
la colocacion neta de titulos de deuda interna4 (en especial, en el sistema financiero
por 2,6% del PIB) y el ingreso de créditos externos (1,1% del PIB), permitié atender
no sélo el déficit financiero sino acumular depésitos en el BCCR (2,0% del PIB).
Dado lo anterior, segun datos preliminares, la razén de la deuda del GC respecto al
PIB se ubicaria en 71% este mes, es decir, 9,3 p.p. superior a lo registrado un afio
antesy 3,1 p.p. respecto al saldo de diciembre pasado.
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Comercio Exterior

Las exportaciones mantienen el dinamismo y las importaciones son impulsadas por
las compras de insumos e hidrocarburos. Segun datos preliminares a julio, la
balanza comercial de bienes acumul6 una brecha negativa de USD 1.844 millones,
equivalente a 3,0% del PIB (2,8% en igual periodo del 2020). Este resultado se
vincula con el aumento de 26,9% y 22,9% en las ventas y compras externas, y

evidencia la recuperacion de los flujos de comercio que ya alcanzan niveles
superiores a los de prepandemia.

Exportaciones e importaciones de bienes
Variacion interanual series tendencia ciclo en porcentajes
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El crecimiento de las exportaciones ocurre tanto en las empresas que operan en los
regimenes especiales de comercio (36,3%) como en las del régimen definitivo
(15,7%). Por tipo de bien, destaco la mayor demanda de productos manufacturados
(implementos médicos, concentrados para bebidas gaseosas, barras de acero y
cables eléctricos), asi como de pifia, flores, plantas y raices vivas.

Por su parte, el comportamiento de las compras externas se asocia con la mayor
compra de hidrocarburos, asi como de insumos (de las industrias de plastico,
metallrgica, alimenticia) y de bienes de capital, principalmente, maquinaria
relacionada con el proceso de ensamble de componentes electrénicos.
Particularmente, la factura por hidrocarburos ascendio a casi USD 800 millones,
para un aumento interanual de 54,8%, que combind el incremento en el precio
medio de la mezcla de hidrocarburos (37,9%) y en la cantidad de barriles (12,2%).
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Agregados monetarios, crédito y liquidez

Los agregados monetarios moderan su crecimiento, en tanto que el crédito en
colones continda al alza. Persiste la moderacion en el ritmo de crecimiento de los
agregados monetarios altamente liquidos observada durante los primeros meses
del afio, previsiblemente como resultado de una menor incertidumbre de los agentes
econOémicos en torno a las perspectivas sobre la evolucion de la economia; en tanto
gue los agregados monetarios amplios muestran tasas de crecimiento acordes con
el comportamiento observado y previsto para la actividad econémicay la inflacion.

Agregados monetarios
Variacion interanual en porcentajes
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Asi, con informacién preliminar a agosto del 2021 la liquidez total (M3) creci6 2,1%
interanual (14,0% un afio atras), en tanto que la riqueza financiera total (RFT)
aumento6 un 3,9% (9,5% un afio atras). Por su parte, el ahorro financiero (RFT) no
muestra indicios de dolarizacién y presenta un cambio en su composicién desde
titulos fiscales denominados en ddlares a depdsitos bancarios en moneda
extranjera.

Por otra parte, el crédito al sector privado en moneda local creci6 4,2% en términos
interanuales en agosto (1,0% un afio antes); mientras que en el crédito en moneda
extranjera (ME) registré una contraccion de 4,5% (-1,7% en agosto del 2020). Esta
dindmica implicd que la participacion relativa del crédito en ME en la cartera total
disminuyera de 38,2% en agosto del 2020 a 36,1% un afio despueés.
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Crédito al sector privado por moneda
Variacion interanual en porcentajes

Crédito al sector privado otorgado por las
OSD por tipo de moneda'’
Variacion interanual
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1. Introduccion.

El informe facilita informacién relevante de los
instrumentos de inversién internacional. Para la Unidad
de Riesgos, resulta fundamental analizar e informar
acerca de los Emisores donde se podrian invertir los
recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del
Poder Judicial (FIPPJ).

La estructura presentada en este documento se
fundamenta en las sanas practicas de gestion de
riesgos, las cuales son necesarias para minimizar el
riesgo de concentracion por emisor, instrumento,
mercado e incumplimiento de alguna de las contrapartes
con quienes se mantiene operaciones financieras vy,
ademas, fortalece la toma de decisiones de la Unidad de
Gestion de Portafolios, los Comités técnicos y del
Organo de Direccion.

Primero que todo, se facilita informaciéon 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
composicién del instrumento y se aplica el Modelo para
la Seleccidn, Calificacion de Fondos Internacionales.

El modelo es una herramienta actualizada y flexible para
calificar, y elegir instrumentos de inversion internacional.
Es importante mencionar que, esta metodologia fue
aprobada por el Comité de Riesgos y por la Junta
Administradora del FIPPJ en la sesion N.° 40-2020 del
07 de diciembre del 2020.

Destaca que, se consideran las politicas de inversién y
de riesgos para el proceso de seleccion. Estas politicas
son los lineamientos generales que guian las decisiones
de inversion.

Direccion de la Junta Administradora

del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial

Republica de Costa Rica

2. Perfil.

2.1.Descripcion general:

Fidelity MSCI Communication Services Index es un ETF
incorporado en los EE. UU. El ETF busca proporcionar
retornos de inversion.

2.2.Ventajas de invertir en estos
fondos:
. Simplicidad.
. Transparencia y oportunidad de acceso a mercados
organizados, bursatiles o extrabursatiles (OTC).

Control del Riesgo.

Aumento de la calidad crediticia.
Retornos consistentes.

Permite una mayor diversificacion.

2.3.Desventajas de invertir en estos

fondos:

. Riesgos financieros. El mercado es dinamico y puede
ofrecer sefiales distintas a las originales.

A continuacién, se exhiben caracteristicas importantes

del Fondo.

Tabla N°1. Perfil del Fondo.

TICKER:
TIPO:
GESTOR:

ISIN:
CLASE ACTIVO:

CAP MERCADO:
ESTRATEGIA:

PAIS/REGION
ENFOQUE
APALANCAMIENTO

TOTAL DE ACTIVOS
INCEPCION

RATING
MORNINGSTAR
DETALLE DEL
EMISOR

TICKER
BENCKMARK™:
NOMBRE
BENCHMARK:

PESO INDICE
BENCHMAR

FCOM US
ETF
Fidelity Investments.

US3160928731
Equity (Acciones)

Broad Market (Mercado amplio)

Blend. (compaiiias con altas tasas de crecimiento de
ingresos y utilidades y con precio de la acci6n
crecientes. Innovadoras o con productos o servicios
ganando mercado).

Estados Unidos

No

USD 944.12 Millones.

10/24/2013

Emisor de calidad, conocido y con experiencia.
M2US2TCI Index

MSCI USA IMI Telecommunication Services 25/50

Index
Market Cap

Fuente: Herramienta Bloomberg.

1 . "
El benchmark es un estandar contra el cual se puede mediar el

desempefio del portafolio

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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2.4.Asignaciones:

A continuacion, se detalla la composicion del Fondo por
sector, pais y las 10 principales empresas que lo
conforman.

Gréfico N°1.
Composicion del Fondo por Sector.

Tecnologia; 1,56% _ Notas no dispanibles;

0,14%

Consumo discrecional; Inmobiliario; 0,09%

1,71%

Comunicaciones;
96,51%

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg.
Gréfico N°2.
Composicion del Fondo por domicilio de las
empresas que lo conforman.

EEUL
Reino Unida

Canadd

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg.

Gréfico N°3.
Composicion del Fondo por empresa
(10 principales de acuerdo con el valor de mercado).
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Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg.

Direccion de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
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3. Indicadores del Fondo.

Seguidamente se describen indicadores de referencia,
de desempefio histérico y de riesgo del Fondo en
estudio.

Gréfico N°4.
Activo total del Fondo
(Del 24/10/2013 al 23/08/21).

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Destaca un activo total aproximado con tendencia
creciente de USD 944.12 millones. EI 99.72%
corresponde acciones y el resto al Estado y el mercado
monetario. Por otro lado, el % de las 10 mayores
tenencias suman el 69,53% del portafolio.

Tabla N°2. Detalle de Rendimientos del Fondo y el

benchmark.
RENDIMIENTO FCOM US M2US2TClI
INDEX

1 MES -0,57% -0,59%

3 MESES 8,34% 8,31%

YTD 22,15% 22,16%

UN ARO 41,68% 41,84%

3 ANOS 22,77% 22,90%

5 ANOS 16,12% 16,22%

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg

A continuacion, se refleja el precio de la accion y el
volumen transado de julio 2020 a la fecha.

Gréfico N°5.
Volumen transado de acuerdo con el precio de la
accion. Agosto 2020-Agosto 2021.

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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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.
1 3 5

Direccion de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial
Republica de Costa Rica

Indicador Afo Afos  Afos Detalle del Indicador
Mide el desempefio ajustado por riesgo.
Cuanto ha superado a su benchmark. Por su
Alfa 0 0 0 e P 3 A
gestién pasiva, la tendencia es que esta
cercano a0.
Una beta de 1 indica una alineacion perfecta.
Beta 1 0,99 1 Un beta sobrevl es mas voldtil que el mercado
en general, mientras que una beta menor que
1 es menos volatil.
El coeficiente de correlacion entre el fondo y
Correlacion 1 i i los retomos del indice benchmark durante un
plazo especificado. Oscila entre -1,0 y 1,0
Retorno La rentabilidad promedio ponderada
exceso -0,02 -0,26 -0,14 porcentual del valor frente a la benchmark
medio durante el plazo.
Ratio de Mide la consistencia con la cual un gestor de
informacion | %09 052 026 oera excede una benchmark.

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

La medida de qué tan bien se correlaciona la
rentabilidad del fondo con el desempefio de
un indice benchmark. Los valores de la R
cuadrada van de 0 a 1,0, donde O indica que
no hay correlacién y 1,0 indica una perfecta
correlacion

La volatilidad del promedio de los retornos en
Tracking exceso versus la benchmark. Se usa como
Error 0.26 050 053 una medida de la calidad del seguimiento de
la benchmark.

Cuanto mayor sea el ratio Sharpe, mejor sera
Ratio Sharpe | 2,38 1,19 0,8 larentabilidad histérica ajustada por riesgo del

Alfa Jensen 0,1  -0.19 -0,09

R Cuadrada 1 1 1

fondo
Desviacion Mide la dispersién de los valores dentro del
Estandar 1656 1975 17.25 periodo.

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg y www fidelity.com

Un indicador importante de analizar para la gestién es el
tracking error, el cual debe ser pequefio y considerado al
construir el portafolio. Detalle del indicador:

Gréfico N°6.
Indicador Tracking Error del afio 2016 al 2021.

Tracking Error Semana(s): 52 Semana(s) Annualized

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Finalmente, como indicador de riesgo (volatilidad) se
refleja la desviacion estandar del Fondo en el siguiente
gréfico, la cual es considerada dentro del modelo y los
andlisis.

Gréafico N°6.
Desviacién Estandar del Fondo.

Standard Deviation Semana(s): 52 Semana(s) Annualized

—— reomus wzus2TE!

Fuente: Herramienta Bloomberg.

4. Modelo para la Seleccion de
Fondos Internacionales.

Se cuenta con una herramienta para calificar y elegir
(precalificar) instrumentos de inversién internacional, la
cual permite fortalecer la toma de decisiones sobre su
elegibilidad y seleccion, y constituirse en un instrumento
flexible y oportuno para los gestores de inversiones y
riesgos.

4.1.Caracteristicas del modelo.

Esta constituido por 4 variables. A continuacion, se
detallan las variables:
i Calificacion Unidad de Riesgos.
ii. Rentabilidad acumulada en el afio calendario
(YTD).
Rentabilidad histérica.
V. Volatilidad.

Cada una de las variables esta asociada a criterios de
valoracién, en donde se obtiene una calificacion
individual.

El modelo permite establecer un limite de participacién
maxima del inversionista en cada fondo o instrumento.
Se propone que el limite de participaciéon maxima de la
inversién en el fondo evaluado sea de 0.50%.

Se obtiene una calificacién general con su respectiva
evaluacién, segln rango de valoracién que ofrecen
criterios para la toma de la decision.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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4.2 Variables y ponderaciones.

A continuacion, se muestran las variables y las
ponderaciones para las 4 variables utilizadas en el
Modelo para la Selecci6on Calificacion de Emisores
Locales.

Tabla N°4: Variables y ponderaciones del Modelo
Calificacion Proceso de

Riesgos. =%
R?ntabilidad _acumulada en el 25%
afio calendario (YTD).

Rentabilidad histérica. 25%
Volatilidad. | 25%

Fuente: elaboracién Unidad de Riesgos.

4.3.Aplicaciéon del modelo.

A continuacion, se presenta el resultado del modelo de
para la Seleccion de Fondos Internacionales.

Imagen N° 1.
Resultado del Modelo de Seleccién Fondos
Internacionales.
Fidelity MSCI Communication Services
kA
Fidelity’
US3160928731

Nombre del fondo:

Total del Activo (M): $944,12

PARTICIPACION
MAXIMA DEL
"FONDO X" EN EL

INDO EVALUADO

Matriz de Nota Nota R
Resultados . Calificacién General
Segul Obtemda Mddulo

Participacion Maxima del
"Fondo X" en el Fondo
Evaluado

$4 720 600,00

@ e
Riesgos
RENTABILIDAD
22,15% 1009 0
E - /n
82,25%
RENTABILIDAD
9 o 0
ANUAL 100% 25 -

-

Fuente: elaboracién Unidad de Riesgos.

VOLATILIDAD

De acuerdo con el andlisis realizado por la Unidad de
Riesgos, considerando cada una de las variables del
modelo, el Fidelity MSCI Communication Services
obtiene una calificacién general de 82,25%. Segln la
escala de calificacion, el emisor es aceptable. De hecho,
es sujeto de inversion.

Destaca que, el mercado es dinamico y puede ofrecer
sefiales distintas a las originales.

Direccion de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial
Republica de Costa Rica

5. Conclusiones.

A continuacién, se enumeran las conclusiones del
analisis del ETF Fidelity MSCI Communication Services.

a)ElI ETF amplia el abanico de posibilidades de inversién dadas las
limitaciones estructurales del mercado financiero nacional.

b)EI ETF Fidelity MSCI Communication Services posee
acciones (99,10%) en las principales compafias de
comunicacién de los Estados Unidos (mercado profundo y
organizado), y su valor de mercado ronda los 944.12 Millones de
dolares.

c) Es un instrumento que exhibe una alta concentracién en el sector
comunicacion (96,51%). De ahi que, una caida en el sector
podria impactar en una gran proporcion al ETF.

d)Los indicadores del ETF de referencia, de desempefio histérico y
de riesgo son razonables dada la composicién del instrumento;
sin embargo, requieren un seguimiento constante.

e)Es un instrumento que no exhibe un volumen notable de
negociacion de acuerdo con las escalas internas de la Unidad de
Riesgos.

f) El Fondo posee un “benchmark” o referencia, el cual permite
hacer comparaciones y darle seguimiento al instrumento.

g)El instrumento cuenta con una alta calidad y experiencia del
administrador.

h)El modelo para la Seleccion Calificacion de Emisores
Internacionales propone un limite maximo de inversion de $4,720
millones; sin embargo, se debe de considerar el monto méaximo
aprobado de inversiéon en los mercados internacionales y la
politica para la asignacién global de activos.

i) Los Exchange Traded Funds son instrumentos de renta variable
autorizados de acuerdo con la Politica 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 continuacion, se especifican las recomendaciones del
andlisis del ETF Fidelity MSCI Communication Services.

a)Con base en la informacion anterior, la Unidad de Riesgos
razona que el ETF Fidelity MSCI Communication Services, no
presenta impedimentos para ser una opcion de inversién 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 asignacion de activos.

b) Se sugiere una participacion maxima que se adapte al monto
aprobado de inversién en los mercados internacionales y a la
politica para la asignacién global de activos.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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l. Introduccion.
El informe facilita la informacion de los riesgos financieros asociados al Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ), debido a su participacion 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 practicas de gestidn 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 Organo de Direccion.

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
Organica del Poder Judicial.

En primera instancia, se analizan las variables econdmicas que inciden en el portafolio de
inversiones, tales como la inflacién, el tipo de cambio (TC) y las tasas de interés.
Seguidamente, se informa sobre la composicidon de la cartera de inversiones del periodo
en estudio, la cual esta conforme con la estrategia de la Unidad de Gestion 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 FIPPJ,
por ejemplo: riesgo de precio, tipo de cambio, tasas de interés, crédito, concentracion,
liquidez y rentabilidad.

Es importante mencionar que, para el calculo 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 célculo, informacidén, andlisis y riesgos de
instrumentos financieros. Ademas, el calculo va de acuerdo con el Manual de
metodologias del FIPPJ aprobado por el Consejo Superior.

Finalmente, estas medidas cuantitativas cuentan con los limites 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 gestion asegura razonablemente el mantenimiento del
perfil de riesgo, dentro de los niveles fijados por el apetito de riesgo y los restantes limites.
De igual manera, incorpora la adopcién de medidas preventivas, correctoras y de
mitigacion necesarias para mantener los niveles de riesgo en consonancia con los
objetivos definidos para el FIPPJ.
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Il. Variables Macroecondémicas al 31 de agosto del 2021.

Como variables macroeconomicas el informe analiza la inflacion, el tipo de cambio, la tasa
basica pasiva y la tasa efectiva en ddélares; variables que al 31 de agosto del 2021 inciden
en el portafolio de inversiones del FIPPJ.

1. Inflacién:

El indice de Precios al Consumidor (IPC) constituye una fuente de informacion para
estimar la inflaciébn, actualizar la politica monetaria y, en general, para efectuar la
planificacién econémica del pais.

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC), la variacion
interanual del IPC alcanzoé el 1,72%, mayor al -0,07% acumulado en el mismo periodo del
afo anterior. La variacion interanual (1,72%) se ubica por debajo del rango meta de largo
plazo del Banco Central de Costa Rica (BCCR).

Ante la aceleracion o desaceleracion del indicador, es importante conocer los posibles
efectos en la cartera de inversiones:

1. Al aumentar la inflacion, la porcibn en Unidades de Desarrollo (UDES) se
incrementa, debido a que el instrumento esta ligado a este indicador. Al 31 de
agosto del 2021 las inversiones en UDES representan el 11,22% del portafolio.

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

2. Tipo de Cambio:

La volatilidad del tipo de cambio podria afectar directamente la posicion del portafolio en
dolares, la cual representa un 15,18% del total de las inversiones. Un incremento en el TC
tiene efectos favorables sobre la valoracion de esta cartera y una baja, presenta el efecto
contrario.

Al finalizar agosto del afio 2021, el tipo de cambio de compra para las operaciones en el
sector publico no bancario cerré en ¢625,25, y la venta en ¢625,87. Si comparamos el tipo
de cambio de compra con el mes anterior (31 de julio de 2021), aumento en ¢4,09, en
esta forma, un incremento en el TC tiene efectos favorables sobre la valoracion del
portafolio denominado en délares.
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El siguiente grafico muestra el comportamiento del tipo de cambio de compra del dolar de
los Estados Unidos de América para las operaciones con el sector publico no bancario y
el tipo de cambio de compra de dicha divisa, en ventanilla.

Gréfico N°1.
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Fuente: Elaboracién 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 inversion. Por una parte, una
disminucion 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. Ademas, las expectativas al alza de esta
variable tienen un impacto sobre el comportamiento de la inflacion 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
estan expectantes a aumentos de tasas de interés, se invierte en productos de corto plazo
y, al observar mayor estabilidad, la tendencia es a invertir en productos de mas plazo,
donde pueden obtener mejores rendimientos.

Al 31 de agosto del 2021, las inversiones (valor facial) a tasa fija de la cartera del FIPPJ
representan el 90,24%, mientras que los instrumentos a tasa fluctuante representan el
9,76%. A continuacion, se analizan algunas de las tasas utilizadas como referencia por
parte del BCCR:
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1. Tasa de Politica Monetaria (TPM): se mantuvo en 0,75% por décimo quinto mes
consecutivo luego del analisis del entorno macroecondmico externo e interno por
parte del Banco Central de Costa Rica (BCCR), como una de las acciones del
estimulo y mitigacion ante los efectos negativos de la pandemia de coronavirus y
enfermedad COVID-19. La tasa guia y orienta a los intermediarios financieros hacia
donde se dirigira la politica monetaria en los préximos meses. Al bajar este
indicador, paulatinamente bajaran las tasas de interés y se da una sefial al
mercado para que tomen préstamos que destinen a actividades productivas y se
reactive la economia.

2. La Tasa Basica Pasiva (TBP): se ubicdé en un 3,00% al cierre de agosto del afio
2021. La TBP estima, en promedio, la tasa que pagan los bancos publicos y
privados en el pais y las entidades financieras por los depositos o ahorros en
colones.

3. La Tasa Efectiva en Doélares (TED): es utilizada como referencia en el mercado
interno para las operaciones en moneda extranjera; la TED aumento respecto del
mes anterior, al registrar un 1,61%; si la comparamos, presenta un incremento de 5
punto base.

El siguiente grafico muestra el comportamiento de la TPM y la TBP en los ultimos dos
anos.
Gréfico N°2.

Tasa Bésica Pasiva (TBP)-Tasa Politica Monetaria (TPM).
Agosto 2019 — Agosto 2021
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos Banco Central de Costa Rica.
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En siguiente grafico muestra el comportamiento de la TED en los ultimos dos afios.

Grafico N°3.
Tasa Efectiva en Délares (TED).
Agosto 2019 — Agosto 2021

4,00
3,50

2,56
300 1%75,48 2,52 5 35 2,49 2,47 2,45
’ 2,21

2,08 2,020 212 500 1,98 9

2,50
2,00
1,50
1,00
0,50

0,00
R N O B S N S I S i >
- 5 O

N

" "
] & ¥ oﬁ’
& é(b P 6@ N

h o+

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

lll. Composicion del portafolio de inversiones del FJPPJ al 31 de
agosto del 2021.

La cartera de inversiones del FJPPJ contiene 490 titulos valores, concentrados en 52
instrumentos financieros; posee un valor facial colonizado de seiscientos cuarenta y tres
mil cuatrocientos diez millones cincuenta mil ochocientos ochenta y cinco colones con
setenta y ocho céntimos (¢643.410.050.885,78), de los cuales catorce mil diecisiete
millones setenta y dos mil ochocientos treinta y un colones con cincuenta y un céntimos
(¢14.017.072.831,51) se mantienen en la cuenta corriente en colones y dolares.

El saldo en cuenta corriente es utilizado para el calce y posterior pago de obligaciones de
jubilaciones, y préximas inversiones. Ademas, es una alternativa de inversién al corto
plazo que ofrece una tasa de interés atractiva para el FIJPPJ.

El siguiente grafico muestra el valor facial del portafolio de inversiones a partir de agosto
del 2020.
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Grafico N°4.

Valor Facial del portafolio del FIPPJ
Agosto 2020 — Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos Sistema de Inversiones.

Como se muestra en el grafico anterior, al comparar el valor facial del portafolio de
inversiones con el mismo periodo del afio anterior, se presenta un aumento de cincuenta y
tres mil ciento ochenta y cinco millones novecientos once mil trescientos veinte colones
con noventa y seis céntimos (¢53.185.911.320,96) en procura de sus afiliados y afiliadas.

Es importante mencionar que, la gestion de sus activos esta a cargo de la Unidad de
Gestion de Portafolios, la cual considera las condiciones econdmicas actuales, asi como
las alternativas de inversion en el sector publico y privado que sean atractivas para el
FJPPJ, desde el punto de vista de riesgo y rendimiento.

Ademas, de acuerdo con las buenas practicas cuenta con un Comité de Inversiones y un
Comité de Riesgos.

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

1. Composicién por moneda del portafolio de inversiones:

La composicion por moneda colonizada (valor facial) de la cartera al 31 de agosto del
2021 es del 73,60% en colones,11,22% en UDES y 15,18% en ddlares.

El siguiente grafico, muestra una comparacion de la composiciéon por moneda respecto
del mes anterior.
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Grafico N°5.
Composicién por moneda del portafolio del FIPPJ
Julio 2021— Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos Sistema de Inversiones.

Al comparar el portafolio de inversiones al cierre de agosto del afio 2021 con la cartera de
julio de 2021, se refleja un leve aumento en la posicion en délares.

1.1Posicién del portafolio colones:

La porcion del portafolio en colones aumenté en 0,55%, dos mil seiscientos un millén
ciento ochenta y tres mil ciento noventa y ocho colones con cincuenta y dos céntimos
(¢2.601.183.198,52) respecto del mes anterior. Destaca que, los recursos disponibles de
aportes se reinvirtieron en colones.

1.2Posicién del portafolio ddlares:

La fraccion en délares se incrementd en un 1,61%, mil quinientos cuarenta y siete
millones ochocientos treinta y tres mil ochocientos diecisiete colones con ochenta y un
céntimos (¢1.547.833.817,81). Sobresale que, el tipo de cambio de compra aumenté en
¢4,09 en relacion con el tipo de cambio del mes anterior (31 de julio de 2021).

1.3Posicién del portafolio UDES:

La posicion del portafolio en UDES aumenté en un 0,03% respecto del mes anterior,
veinticuatro millones ciento diecisiete mil dieciocho colones con setenta y un céntimos
(¢24.117.018,71) producto del cambio en el precio de los instrumentos del portafolio de
inversiones. Por otra parte, el valor de la unidad de desarrollo pas6é de ¢930,385 a
¢930,696, lo cual representa una variacion por cada unidad de ¢0,31.
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2. Composicion por plazo del portafolio de inversiones:

El siguiente grafico muestra la composicion por plazo del portafolio en comparacion con el
mes anterior.
Grafico N°6.

Composicioén por plazo del portafolio del FIPPJ.
Julio 2021- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos Sistema de Inversiones.

En relacion con la composicién por plazo de la cartera al 31 de agosto del 2021, se
muestra que el 23,05% corresponde al corto plazo, 45,24% al mediano plazoy 31,71% al
largo plazo, la cual estd conforme con la estrategia de la Unidad de Gestion de
Portafolios, y considera las condiciones econdémicas actuales, asi como las alternativas de
inversion que sean atractivas para el FJPPJ, desde el punto de vista de riesgo y
rendimiento.

Al compararse los resultados de julio y agosto 2021, se muestra un aumento en las
inversiones del mediano plazo.

IV. Indicadores de riesgo financiero del portafolio de inversiones del
FIPPJ.

En enero 2018, se considerd pertinente cambiar la metodologia de calculo de los
indicadores de riesgos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, con el
fin de obtener una herramienta facilitadora de la gestion del riesgo financiero.

Por tanto, para el célculo de los indicadores de riesgos se utilizan los servicios, las
matrices y los vectores del 31 de agosto 2021 (ultimo dia habil del mes) brindados por la
empresa Valmer Costa Rica S.A., alineada con los indicadores y estdndares del mercado
y apegada a la normatividad de las distintas Superintendencias (CONASSIF, SUGEVAL,
SUGEF, SUPEN y SUGESE).
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Por otra parte, los célculos de los diferentes indicadores van de acuerdo con lo indicado
en el Manual de metodologias de calculo para los indicadores de riesgos financieros,
aceptados por el Comité de Riesgos, conocidos por el Consejo Superior en la sesion N.°
70-19 del 08 de agosto del 2019, Articulo XLII y aprobados por la Junta Administradora
en la sesion N° en la sesion N° 4-2020 celebrada el 17 de febrero del 2020.

En la sesion ordinaria N°.79, celebrada por el Comité de Riesgos del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FIPPJ) el 27 de mayo del 2020, se
actualizaron y aprobaron los limites de tolerancia de riesgos vigentes. Adicionalmente, en
la sesion ordinaria N°.84, los miembros del Comité de Riesgos aprobaron un ajuste en la
escala del riesgo de concentracién por emisor. A continuacion, se detallan los limites
vigentes.

Tabla N°1.

Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
Limites de Tolerancia de Riesgos.

Riesgo de precio

Riesgo de precio Apetito Tolerancia Capacidad

VAR % Historico 3,00% 3.01% hasta un 3.74% 3,75%
VAR % Montecarlo 3,50% 3.51% hasta un 3.99% 4,00%
VAR % Parameétrico 3,50% 3.51% hasta un 3.99% 4,00%
Riesgo cambiario
Riesgo cambiario Apetito Tolerancia Capacidad
VAR Cambiario % 1,00% 1.01% hasta un 1.74% 1,75%

Riesgo de Concentracion:
Normal Grado 3

Por Emisor ICde 0a0,50|IC de 0,51 a0,70| ICde 0,71 a0,85|ICde 0,86 a 1
Por instrumento ICde0a0,30|ICde 0,31 a0,50| ICde 0,51 a0,70|ICde0,71a1
Fuente: Unidad de Riesgos.

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

ISEe— .

__ Exposidon 242

Apetito de riesgo
l Tolerancia al riesgo |
Capacidad de riesgo

Fuente: Unidad de Riesgos.
Tabla N°3.
Limites emitidos para emisores del sector privado.

Limites por sector segun calificacion de los emisores bancarios

Valores emitidos por el sector privado 100%
Escala de calificacion Porcentaje maximo
Limites por escala de calificacion AAA 100%
AA 70%
A 45%

Fuente: Unidad de Riesgos.
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En vista de que la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), considero razonable y
pertinente clasificar los activos financieros adoptando la Norma Internacional de
Informacién Financiera (NIIF 9), a partir de febrero 2020 se opt6 por calcular los
indicadores de riesgos financieros de acuerdo con la siguiente tabla.

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

Costo Valor razonable con cambios | Valor razonable con

Indicadores . - .
Amortizado en otro resultado integral cambios resultados

Riesgo de precio
| VAR % Histérico
‘ VAR % Montecarlo

2|
<

VAR % Paramétrico

Backtesting

Riesgo cambiario

| VAR Cambiario %

Riesgo de Concentracion:

Por Emisor

Por instrumento

Por moneda
Por plazo

Por tipo de tasas

Riesgo de tasa de interés

‘ Duracion Macaulay

‘ Duracién Modificada

Pruebas de Estrés
\ Coeficiente de Riesgo de Crédito v
\ 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.

< 2 |2 |||
< | < < <2 |2 |< <2 ||| < 2 |2 <

<2 <_|<- <2 2 (2 |2 2 |2 |2 |2 (<2 < 2 |2 |2

< |

Es importante mencionar que, en la sesién ordinaria N°76, los miembros del Comité de
Riesgos aprobaron el contenido de la Propuesta de Calculo de Indicadores Financieros
del Portafolio de Inversiones del FIJPPJ, segun el Modelo de Negocio.

Clasificacion de activos financieros:

e 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 especificas
gue son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal
pendiente.
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e 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 especificas a flujos que son Unicamente
pagos de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

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

El siguiente grafico muestra la conformacién de la cartera de acuerdo con el modelo de
negocio:
Gréfico N°7.

Composicién del Portafolio de Inversiones
De acuerdo con el Modelo de Negocio

‘129 655 897 382,70; 19%

557199422 396,24; 81%

M Costo Amortizado Valor Razonable

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

Como se muestra en el grafico anterior, al cierre de agosto del 2021, los instrumentos de
la cartera de inversiones estan clasificados como valor razonable con cambios en otros
resultados integral (81,00%) y costo amortizado (19,00%)

Por otra parte, en la siguiente tabla se muestra el valor facial y el valor de mercado en
funcion al modelo del negocio del portafolio de inversiones del Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial.

Tabla N°5.
Composicion del portafolio de Inversiones del FIPPJ.

Al 31 de agosto del 2021.
\ PORTAFOLIO | VALOR FACIAL | VALOR DE MERCADO

Cartera de Inversiones 629392 978 054,37 (686 855 319 778,94
Cuenta Corriente colones @#7 953 993 825,76
Cuenta Corriente ddlares @6 063 079 005,65
Total ¢643 410 050 885,78 ¢686 855 319 778,94

Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Sistema de inversiones.

A continuacioén, se analizan los riesgos financieros de la cartera de Inversiones del FIPPJ:
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1. Riesgo de Mercado:

Es el riesgo derivado de la variacién en el valor de mercado en la cartera de negociacion
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 célculo del indicador, se utilizé el Valor en Riesgo (VaR),
especificamente el VaR historico regulatorio, el VaR paramétrico y el VaR Montecarlo.
Para el calculo del riesgo de precio no considera los instrumentos catalogados como
costo amortizable.

i. VaR histérico regulatorio:

El VaR histérico calculado es una técnica utilizada para la estimacién del valor en riesgo
o pérdida esperada por simulacion histérica en portafolios de inversion, la cual es
calculada con quinientas veintiuna observaciones, con un nivel de confianza del 99,20%
y con un horizonte temporal de 21 dias.

El siguiente grafico muestra el resultado del VaR historico regulatorio a partir de agosto

del 2020.
Grafico N°8.
Comparativo Riesgo de precio- VaR historico Regulatorio.
Agosto 2020- Agosto 2021.

3,75%

TOLERANCIA

1,89%

2,00% ,86% 1,86%  1.86% Ies g 1.86% 1.86%

- APETITO

0,50%
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COTOLERANCIA m APETITO

CAPACIDAD ®m  Resultados VaR Histérico

Fuente: Elaboracion propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.
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Como se muestra en el grafico anterior, el VaR historico al cierre de agosto 2021 es de
1,89% de la cartera del FIPPJ clasificada como valor razonable con cambios en otro
resultado integral. Se interpreta asi: existe un 1% de probabilidad de que esta porcion del
portafolio de inversiones tenga una pérdida de hasta diez mil quinientos veintisiete
millones novecientos noventa y siete mil quinientos veintiocho colones con cuatro
céntimos (¢10.527.997.528,04), dado un horizonte de tiempo de 21 dias.

ii. VaR paramétrico:
Para obtener la estimacién de la pérdida por inversiones, se utilizan distribuciones de
probabilidad. Este indicador resume la pérdida del portafolio en un solo nimero. Para el
célculo del método paramétrico se necesita la desviacion estandar, el nivel de confianza
y el horizonte de tiempo.

El siguiente gréfico muestra el resultado del VaR paramétrico a partir de agosto del 2020.

Gréfico N°9.
Comparativo Riesgo de precio- VaR paramétrico.
Agosto 2020- Agosto 2021.

TOLERANCIA

APETITO

age-20 sep-20 oct-20 nov-20 die-20 ene-21 feb-21 mar-21 abr-21 may-21 jun-21 jul-z1 ago-21

C—TOLERANCIA  EEm APETITO

CAPACIDAD ——/aR Parametrico %

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

Como se muestra en el grafico anterior, el VaR paramétrico al cierre de agosto 2021 es de
2,73%. Se interpreta asi: la pérdida potencial por variaciones en los factores de riesgo es
de hasta el 2,73% del valor de mercado de la cartera de inversiones clasificada como
valor razonable con cambios en otro resultado integral; por consiguiente, hasta quince mil
doscientos tres millones cuatrocientos cuarenta y cuatro mil trescientos ochenta y nueve
colones con nueve céntimos (¢15.203.444.389,09).

El VaR paramétrico es calculado con quinientas veintiuna observaciones, con un nivel de
confianza del 99,00% y con un horizonte temporal de 1 dia. El resultado se encuentra
dentro del nivel de apetito establecido.
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iii. VaR Marginal:

El VaR Marginal tiene la finalidad de calcular la contribucién 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 posicién del portafolio y se
vuelve a calcular el VaR Paramétrico del portafolio sin la posicién; por lo tanto, se
presentan como ejemplo, el célculo del Var Marginal del portafolio eliminado la posicion
de los diez titulos que aportan una menor y mayor contribucion al VaR de la cartera de
inversiones al cierre de agosto 2021. Ver anexo N°1 con la conformacién del activo total.

Tabla N°6.
Resultado del VaR sin la posicion de los titulos
Que aportan un mayor VaR Marginal del portafolio de inversiones.
Al cierre de agosto 2021.

DIAS POR PERDIDA MAXIMA ESP PERDIDA MAXIMA ESP VAR MARG. P‘:)ARRT:’::‘:)'I‘E')

VENCER ERADA (MONTO) ERADA (PORCENTAIE) PORTAFOLIO MONTO SRR
CRG0000B58I1 5210 4201 588 287,36 12,91% 14 503 881 354,48 2,63%
CRG0000B99I5 3955 521062 236,45 8,80% 14 699 602 280,97 2,67%
CRICEO0B0234 1347 1206 703 893,62 7,51% 14 471 607 128,42 2,67%
CRG0000B96I1 2513 956918 771,16 8,76% 14 762 816 277,96 2,68%
CRG0000B7917 2 306 1958 959 164,47 10,12% 14 838 090 896,68 2,68%
CRG0000B83I19 3535 302 714 560,04 7,14% 14 942 799 097,38 2,70%
CRGO0000B2814 3169 2 959 606 905,57 8,98% 14 986 614 955,17 2,70%
CRGO000B28H6 2 906 1633 816 239,89 7,24% 15037 830 154,87 2,71%
CRG0O000B99G9 2 458 745 448 838,25 6,98% 15 033 689912,52 2,71%
CRGO000B5713 3057 359 885 262,04 5,63% 14 951 276 212,75 2,71%

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

Tabla N°7.
Resultado del VaR sin la posicién de los titulos
Que aportan un menor VaR Marginal del portafolio de inversiones.
Al cierre de agosto 2021.

DIAS POR PERDIDA MAXIMA ESP PERDIDA MAXIMA ESP VAR MARG. P‘g:;mg’tfé

VENCER ERADA (MONTO) ERADA (PORCENTAIE) PORTAFOLIO MONTO T
CRBDAVIB0351 949 29967 127,58 0,92% 15 234 066 106,99 2,75%
CRBIMPRB1043 473 45 664 922,61 1,28% 15228 600 158,91 2,75%
CRBPDCOB7663 1015 102 426 016,09 2,57% 15 225560476,81 2,75%
CRBDAVIB0377 1070 26 368 515,58 0,75% 15 239012 707,30 2,75%
CRMUCAPB1524 356 29 661 744,71 0,77% 15 235 618 826,40 2,75%
CRBDAVIB0260 598 41909 910,75 1,00% 15 236 726 752,29 2,76%
CRMUCAPB1532 570 43 266 147,82 1,19% 15 262 919 625,26 2,76%
CRBPROMB2068 1548 16 439 178,48 0,33% 15 232 742 499,02 2,76%
CRBPDCOB7606 249 69 191 088,30 1,10% 15 267 361 905,69 2,77%
CRBCIEOB0299 774 289291 277,64 2,67% 15 298 335 916,26 2,80%

Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.
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Las tablas N°6 y N°7, muestran los titulos de la cartera que presentan una menor y una
mayor contribucion al VaR Marginal. Se interpretan asi: los activos que aportan un menor
0 mayor riesgo al VaR del portafolio de inversiones.

Este tipo de andlisis orienta la decision de inversion al establecer cudl titulo valor es por
su volatilidad susceptible de venta (se valoran riesgo y rendimiento). Ademas, permite
identificar cuales titulos 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 distribucion 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 repeticion de “muchas corridas”,
donde intervienen nimeros generados aleatoriamente, con el propdsito de estimar entre
otros, el valor esperado y la dispersion.

El siguiente grafico muestra el resultado del VaR Montecarlo a partir de agosto del 2020.

Gréfico N°10.
Comparativo Riesgo de precio- VaR Montecarlo.
Agosto 2020- Agosto 2021.

4,50%

4,00%
4,00%

TOLERANCIA

3,50%
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.

Como se muestra en el grafico anterior, el VaR Montecarlo al cierre de agosto de 2021 es
de 2,48%. Se interpreta asi: la pérdida potencial por variaciones en los factores de riesgo
es de hasta el 2,48% del valor de mercado del portafolio de inversiones clasificado como
valor razonable con cambios en otro resultado integral; por consiguiente, trece mil
ochocientos cuarenta millones ciento sesenta y ocho mil novecientos quince colones con
veintinueve céntimos (¢13.840.168.915,29). El resultado se encuentra dentro del nivel de
apetito establecido.
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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 gréafico muestra el resultado del riesgo cambiario a partir de agosto del 2020.

Gréfico N°11.
Comparativo Riesgo Cambiario.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.

Como se muestra en el gréfico anterior, el VaR Cambiario al cierre de agosto de 2021 es
de 0,49%. Se interpreta asi: con una probabilidad de un 1%, se pueden obtener pérdidas
de hasta 0,49% del valor de la cartera, como resultado de las variaciones en los tipos de
cambio de délares; por consiguiente, cuatrocientos ocho millones ochocientos sesenta y
tres mil doscientos treinta y seis colones con setenta y nueve céntimos (¢408.863.236,79).

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 dia y con la posicion de la cartera
en dolares 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 inversién y, por
otra parte, se van a modificar las posibilidades de reinversion de los flujos liberados por
los activos que conforman el portafolio de inversiones.
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Referente al riesgo de tasas de interés, se calcula el indicador de Duracién Macaulay,
Duracion Modificada y la Convexidad; no obstante, no se establecen limites maximos ni
minimos, por considerar que sus niveles apropiados dependen de las condiciones de
mercado, de la planificacion estratégica de las inversiones y de la estrategia de la Unidad
de Gestion de Portafolios, las cuales estan en funcion de las caracteristicas del Fondo,
sus objetivos estratégicos y sus necesidades de liquidez.

A continuacioén, se describen los indicadores:

i. Duracién Macaulay:

Este indicador consiste en medir el periodo medio de recuperacion de los flujos de
ingresos producto de los vencimientos y cupones de los instrumentos contenidos en el
portafolio total de inversiones; ademas, este indicador se mide en periodos de dias,
semanas, meses y afios.

El siguiente grafico muestra el resultado del célculo de la duracion Macaulay a partir de
agosto del 2020.

Gréfico N°12.
Comparativo Riesgo Tasa de Interés-Duracién Macaulay.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.

Como se muestra en el grafico anterior, al cierre de agosto de 2021, el portafolio de
inversiones del FJIPPJ presenta una duracion de 3,16 afos. Al compararse el resultado
respecto del mes anterior (3,02), se muestra un incremento en la duraciéon, producto de la
composicion de la cartera de inversiones, de acuerdo con la estrategia de la Unidad de
Gestion de Portafolios, la cual considera las condiciones del mercado.
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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
célculo del indicador.

ii. Duracion 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 disminucién del 1%
de la tasa de interés, en qué medida impacta esta variacion el valor del portafolio. El
siguiente grafico muestra el resultado del calculo de la duracién Modificada a partir de
agosto 2020.

Gréfico N°13.

Comparativo Riesgo Tasa de Interés-Duracién Modificada.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.

Como se muestra en el grafico anterior, el portafolio de inversiones al cierre de agosto de
2021 presenta una duracion modificada de 3,38%, lo cual significa que ese es el
porcentaje de aumento o reduccién 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 duracion puede ser ajustada empleando la convexidad, la cual se detalla
a continuacion:

iii. Convexidad del portafolio de inversiones:

La convexidad es una medida mas precisa para calcular el riesgo de tasa de interés que
las metodologias anteriores, al considerar la relacibn convexa entre tasas y precios.
Cuando los cambios en las tasas de interés son muy volatiles, la duracién no es suficiente
para cuantificar la pérdida potencial por las variaciones en las tasas de interés.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2295-3353 Fax: 2295-4790 Correo electrénico: direccion -junafo@poder-judicial.go.cr





Direccién de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial
Republica de Costa Rica

En la siguiente tabla se muestra el resultado de la duracion del calculo de la convexidad.

Tabla N°8.
Convexidad del portafolio de inversiones.

Al cierre de agosto de 2021.
FECHA CONVEXIDAD
31-8-2021 21,57

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

El siguiente grafico muestra el resultado del célculo de la duracion ajustada con el célculo
de la convexidad ante variaciones de la tasa de interés del (+-)1%

Gréfico N°14.
Comparativo Riesgo de Tasa de Interés-Duracién Modificada-Convexidad.
Al 31 de agosto del 2021.
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.

El resultado de la duracion ajustada con el célculo de la convexidad se interpreta asi: ante
un aumento en las tasas de interés del 1%, el valor del portafolio de inversiones
disminuird en un 3,27%; ademas, ante una disminucion en las tasas de interés del 1%, el
valor de la cartera de inversiones aumentara en un 3,49%.

iv. Pruebas de Estrés:

Las pruebas de estrés permiten visualizar la méxima pérdida ante un cambio en la tasa de
interés y sus efectos en el portafolio de inversiones del Poder Judicial. Es importante tener
meétricas que estimen los cambios en el valor de los activos financieros, cuando cambian
las variables econdmicas del mercado nacional.

Por lo tanto, se realizaron pruebas para calcular la méxima 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 agosto de 2021.
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En la siguiente tabla se muestran las pérdidas estimadas maximas ante un cambio en la
tasa de interées:

Tabla N°9.
Pruebas de Estrés del Riesgo de Precio.
Al cierre de agosto del 2021.

o n VALOR DE MERCADO PERDIDA ESTRES MONTO DEL PERDIDA ESTRES
ESTRES PORTAFOLIO PORCENTAIJE

1% @546 861 425 012,44 -¢10 337997 383,74 -1,86%
2% #536 523 427 628,71 -¢20 675 994 767,47 -3,71%
3% #1526 185 430 244,97 -¢31 013992 151,21 -5,57%
4% @515 847 432 861,24 -#41 351989 534,94 -7,42%
5% @505 509 435 477,50 -#51 689 986 918,68 -9,28%

Fuente: Elaboracion 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 atipicos en el mercado. Por ejemplo, ante un cambio de un 1% de tasa de
interés, existe la posibilidad de obtener una pérdida de hasta diez mil trescientos treinta y
siete millones novecientos noventa y siete mil trescientos ochenta y tres colones con
setenta y cuatro céntimos (¢10.337.997.383,74) 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 publicos asi 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 Gestion de Portafolios, la cual considera las alternativas de inversion desde el
punto de vista de riesgo y rendimiento, no se incluye un limite maximo. No obstante, se le
dard un seguimiento al resultado, con el fin de evaluar el porcentaje del portafolio
expuesto.
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El siguiente grafico muestra el resultado del calculo del coeficiente de riesgo de crédito a
partir de agosto del 2020.

Grafico N°15.
Comparativo coeficiente de riesgo de crédito.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.

Como se muestra en el grafico anterior, el riesgo crédito de la cartera de inversiones es
de 2,53% del portafolio de inversiones. Se interpreta asi: existe una probabilidad de
pérdida de hasta el 2,53% del portafolio de inversiones dada una cesacion o impago de
los emisores.

Al compararse el resultado del cierre de agosto del 2021 respecto del mes anterior
(2,57%), se muestra una leve disminucién producto de la composicién del portafolio.

El resultado de este indicador es positivo; permite observar el efecto en el portafolio dada
una cesacion de pagos de acuerdo con la diversificacion de emisores de la cartera de
inversiones.

ii. Calificacion de los emisores del portafolio de inversiones del FJPPJ segun
la Calificadora de Riesgos:

La siguiente tabla muestra los emisores del portafolio de inversiones del FIPPJ y su
respectiva calificacion segun la Calificadora de Riesgos.

Tabla N°10: Calificacion de Riesgos segun Calificadora de Riesgos.

CALIFICACION DE RIESGOS

ESCALA NACIONAL
Calificadora de
Emisor Riesgos Calificacion Perspectiva
Largo Plazo | Corto Plazo
Banco de Costa Rica SCRiesgo scr AA+ (CR) SCR 1 (CR) Observacion
Banco Nacional de Costa Rica Fitch Ratings AA+ (cri) F1+ (cri) Estable

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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CALIFICACION DE RIESG

ESCALA NACIONAL
Calificadora de
Emisor Riesgos Calificacion Perspectiva
Largo Plazo | Corto Plazo

Banco Popular y de Desarrollo Comunal SCRiesgo scr AA+ (CR) SCR 1 (CR) Observacion
Prival Bank (Costa Rica), S.A. SCRiesgo scr AA- (CR) SCR 2 (CR) Observacion
Banco Lafise S.A. SCRiesgo scr AA- (CR) SCR 2 (CR) Observacion
Banco Promerica de Costa Rica, S.A. SCRiesgo scr AA+ (CR) SCR 2+ (CR) Observacion
Banco Improsa S.A. de Costa Rica SCRiesgo scr AA (CR) SCR 2 (CR) Observacion
Instituto Costarricense de Electricidad (ICE) Fitch Ratings AA+ (cri) Estable
I(BBaglc:é))Centroamencano de Integracién Economica Standard & Poor's AA At 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) Observacion
Mutual Cartago de Ahorro y Préstamo SCRiesgo scr AA (CR) SCR 2 (CR) Observacion
Financiera Desyfin S.A. SCRiesgo scr A+ (CR) SCR 2 (CR) Observacion

Fuente: Elaboracion propia con datos de FITCH, Standard & Poor's y SCRiesgo. Datos actualizados al 30 de agosto de 2021.

La siguiente tabla expone los emisores (fondos inmobiliarios) de la cartera de inversiones
y su respectiva calificacion:

iii. Calificaciéon de los fondos inmobiliarios del portafolio de inversiones del
FJPPJ

Tabla N°11: Calificacion de Riesgos fondos de inversién:
Producto

Calificacion Calificadora

Participante

BCR - Fondos de Inversion S.A. BCR Comercio y la Industria. SCR AA3 (CR) SCRiesgo
BCR - Fondos de Inversion S.A. BCR Inmobiliario no Diversificado SCR AA3 (CR) SCRiesgo
IMPROSA -Fondos de Inversién 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 Inversion S.A. Fondo Inmobiliario Vista SCR AA3 (CR) SCRiesgo
BCR - Fondos de Inversion S.A. F.I.D.P. Parque Empresarial Lindora SCR A+3 (CR) SCRiesgo
BN Soue_(jad Administradora de Fondos F.l. Desarrollo de Proyectos BN | SCR A+2 (CR) SCRiesgo
de Inversion S.A.

Fuente: Elaboracién propia con datos de SCRiesgo. Datos actualizados al 30 de agosto de 2021.

3. Riesgo de Concentracién:

El indice de Herfindahl — Hirschman (HH) consiste en medir el grado de concentracion de
un portafolio de inversiones, entendido como el porcentaje de diversificacion en
instrumentos, emisores y demas agrupaciones importantes de la cartera de inversiones.

Es importante mencionar que, para medir el grado de concentracibn por emisor e
instrumentos, se establecio la siguiente escala; no obstante, a la concentracion por plazo,
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tasa y moneda no se le define limite producto de la dependencia con la estrategia de

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

Tabla N°12.

Rango de indices de Concentracién

a0

Por instrumento ICde 0an0,30 IC de 0,31 a0,50 IC de 0,51a0,70

ICde0,71al

Por Emisor ICde 0a0,50 IC de 0,51 a0,70 ICde 0,71 a 0,85

ICde0,86a1l

Fuente: Unidad de Riesgos.

Tabla N°13.
Descripcion e interpretacion grados de concentracion
Grado de concentracion Descripcion e interpretacion

Normal . e,
adecuada diversificacion de su cartera.

Se considera como una situacion sana. Se interpreta como una

debilidades en su diversificacién.

Se considera también como sana, aunque presenta pequefias

Se interpreta como una situacién que presenta debilidades en su
2 concentracion de la cartera, implicando cierto grado de preocupacién en
cuanto a la politica de inversién, por lo que la misma debe ser revisada.

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

cartera.

Fuente: Unidad de Riesgos.

A continuacién, se muestran los resultados de riesgo de concentracion del portafolio de
inversiones por emisor, instrumento, moneda, plazo y tasa al cierre de agosto de 2021.

Grafico N°16.
Comparativo Concentracién por emisor.
Portafolio de Inversiones.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema de Inversiones.

Como se muestra en el grafico anterior, la cartera de inversiones presenta un nivel de
concentracién del 58,01% por emisor. De acuerdo con la escala actual, se presenta un
grado 1. Se interpreta asi: el portafolio presenta una concentracion sana, aunque presenta

pequefias debilidades en su diversificacion.
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Por otra parte, en los ultimos dos afos la cantidad de emisores del Portafolio de
Inversiones se ha incrementado. De hecho, se estan considerando emisores bancarios
privados con calificacion AA; sin embargo, los niveles de la concentracion 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 concentracién por
emisor; sin embargo, podria aumentar el riesgo de crédito. Actualmente, el Gestor de
Riesgos realiza un andlisis técnico de los emisores, para valorar si son sujetos de
inversion.

Seguidamente, se detalla el porcentaje del portafolio colocado en emisores bancarios
privados de acuerdo con su calificacion de riesgos:
Tabla N°14.
Limites emitidos para emisores del sector
privado al cierre de agosto del 2021.

Limites por sector segun calificacion de los emisores bancarios

Valores emitidos por el sector privado 100%
Escala de calificacion Porcentaje maximo Resultado agosto 2021.
.. e .l AAA 100% 5,23%
Limites por escala de calificacion
AA 70% 5,32%
A 45% 0,00%

Fuente: Elaboracion propia con datos del Sistema de Inversiones.

Como se muestra en el cuadro anterior, el porcentaje invertido en emisores bancarios
privados con calificaciéon (AAA) es del 5,23%, con calificacion (AA) es del 5,32% del valor
total del portafolio de inversiones y no se cuenta con inversiones en entidades con
calificacion (A). Ademas, los porcentajes invertidos se encuentran dentro de los limites
establecidos.

Gréfico N°17.
Comparativo Concentracion por instrumento.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Sistema de inversiones.
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Como se muestra en el grafico anterior, la cartera de inversiones presenta un nivel de
concentracion del 29,37% por instrumento. De acuerdo con la escala, se presenta un
grado de concentracion normal. Se interpreta asi: el portafolio presenta una situacion
sana, con una adecuada diversificacion de su cartera.

Grafico N°18.

Comparativo Concentracién por moneda.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Sistema de inversiones.

Como se muestra en el grafico anterior, la cartera de inversiones presenta un nivel de
concentracion de 62,40% en moneda. Al compararse el resultado del cierre de agosto del 2021
respecto del mes anterior (61,44%), se presenta un aumento del 0,96%, producto del incremento
en la posicion en colones.
Gréfico N°19.
Comparativo Concentracion por plazo.
Portafolio de Inversiones.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracidn propia con datos del Sistema de Inversiones.

Como se muestra en el grafico anterior, el portafolio presenta un nivel de concentracion
de 29,53% por plazo. Comparando el resultado con el mes anterior, se presentd una
reduccion de 0,07% producto de la estrategia de la Unidad de Gestion 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.
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Grafico N°20.
Concentracién por tipo de tasa. Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema de Inversiones.

Como se muestra en el grafico anterior, la cartera de inversiones (valor de mercado), al
cierre de agosto de 2021 presenta un nivel de concentracion en tasa fija del 92,39% y un
7,61% 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. Ademas, 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 gestion de su liquidez, dado que este
€s 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 continuacién, se detallan los indicadores de riesgo de liquidez:

i. Indicador de Cobertura de liquidez (ICL):

La construccion de este indicador normativo se basa en el Articulo N°1 del Capitulo 1V del
Acuerdo SUGEF 17-13 y en criterios propios aplicables al Fondo. El ICL considera los
fondos de activos liquidos de alta liquidez, las salidas y las entradas de efectivo del
periodo en estudio. Es importante mencionar que, la metodologia fue conocida y
aprobada por el Comité de Riesgos en la sesion Ordinaria N°.80 celebrada el 26 de junio
del 2020.
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Es importante mencionar que, para medir el ICL se establecio la siguiente escala (niGmero
de veces):

Grafico N°21.
Limite de Tolerancia-Indicador de Cobertura de Liquidez.

___ Ala
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Fuente: Proceso de Riesgos.

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

Gréfico N°22.
Indicador de Cobertura de Liquidez.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia Proceso de Riesgos.

Como se muestra en el grafico anterior, el resultado del ICL de la cartera de inversiones al
31 de agosto del 2021 es de 2,85 veces. Se interpreta asi: los fondos de activos liquidos
de calidad cubren en 2,85 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, 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.
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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 podra obtener el cociente entre
los egresos y cada una de las fuentes de disponibilidad de recursos, asi podemos
determinar mensualmente cual es el nivel de agotamiento de cada fuente. Es importante
mencionar que, la metodologia fue conocida y aprobada por el Comité de Riesgos en la
sesion Ordinaria N°80 celebrada el 26 de junio del 2020.

Por otra parte, al ICF no se le define limite; sin embargo, se le estara dando un
seguimiento por parte del Proceso de Riesgos y valorar si las inversiones estan
generando un exceso o faltante de liquidez.

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

Gréfico N°23.
Indicador de Cobertura de flujos.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia Proceso de Riesgos.

Como se muestra en el grafico anterior, el resultado del ICF de la cartera de inversiones
es de 2,43 veces. Se interpreta asi: el ingreso de recursos constituidos por los aportes
mas los fondos liquidos de alta calidad de la cartera de inversiones cubren en 2,43 veces
las obligaciones mensuales de agosto 2021. A continuacion, 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 informacion reportada por la Bolsa
Nacional de Valores (BNV); por cada titulo 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
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negociabilidad de cada valor. Por otro lado, dada la actual conformacion del portafolio y la
inconveniencia de limitar este indicador, no se propone un limite maximo debido a que el
comportamiento del indicador depende de la estrategia de la Unidad de Gestion de
Portafolios con respecto al plazo, la moneda y el emisor para cada inversion.

El siguiente grafico muestra el resultado del calculo del indicador de riesgo de liquidez a
partir de agosto del 2020.

Gréfico N°24.
Comparativo Riesgo de liquidez.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Valmer Costa Rica y el Sistema de inversiones.

Como se muestra en el grafico anterior, el indicador de riesgo de liquidez de la cartera de
inversiones del FJPPJ es de 2,32%. Se interpreta asi: en caso de liquidar operaciones de
manera anticipada se podrian presentar pérdidas de hasta el 2,32% del portafolio de
inversiones clasificado como valor razonable con cambios en otro resultado integral. Esta
pérdida representaria hasta doce mil novecientos cincuenta millones quinientos dieciocho
mil doscientos diecinueve colones con trece céntimos (¢12.950.518.219,13).

El resultado de este indicador permite observar el efecto que puede presentarse en el
portafolio de inversiones del FIPPJ, por la venta de una posicion 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 variacion 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:
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Tabla N°15. Pruebas de Estrés - Riesgo de liquidez.

Al cierre de agosto del 2021.
ESTRES PERDIDA ESTRES PERDIDA ESTRES PORCENTAJE

2 #18 670 971 645,41 3,35%
4 #31 551 781 502,37 5,66%
6 @44 432 591 359,33 7,97%
8 #57 313 401 216,29 10,29%
10 #70 194 211 073,24 12,60%

Fuente: Elaboracién 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 dieciocho mil seiscientos setenta millones novecientos setenta y un mil
seiscientos cuarenta y cinco colones con cuarenta y un céntimos (¢18.670.971.645,41).

Estos escenarios son positivos puesto que ayudan a aproximar las pérdidas generadas
por movimientos atipicos en el mercado.

5. Indicadores de Rentabilidad:

El siguiente grafico muestra el resultado del rendimiento del portafolio de inversiones a
partir de agosto de 2020.

Grafico N°25.
Rentabilidad del portafolio de inversiones.
Agosto 2020- Agosto 2021.
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.

Al 31 de agosto del 2021 se generé una rentabilidad del 15,99%, la cual se encuentra por
encima del rendimiento objetivo establecido para el afio 2021 (5,05%).
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6. Andlisis 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 atipicas
del mercado.

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

En la siguiente tabla se muestra el impacto en la cartera ante variaciones en condiciones
atipicas de mercado.

Tabla N°16.
Analisis de Sensibilidad. Al cierre de agosto 2021.
PERDIDA MONETARIA -135 258 385 639,47
PERDIDA PORCENTUAL -6,33%
IMPACTO TASA FUIA 1,00%
IMPACTO TASA FLUCTUANTE 1,00%
IMPACTO CUPON CERO 1,00%
IMPACTO DEUDA GUBERNAMENTAL 1,00%
IMPACTO DEUDA PUBLICA 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: Elaboracién propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.

En la tabla anterior, se muestra la posible pérdida del portafolio de inversiones del FIPPJ
clasificado como valor razonable con cambios en otro resultado integral ante simulaciones
de las variaciones de las principales variables macroecon6micas 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 atipicas 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
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la cartera de inversiones del FJPPJ, de acuerdo con el valor de mercado calculado con el
impacto en las curvas.

A continuacién, se muestran los resultados del escenario paralelo restando o sumando
1,10,30,50 y 100 puntos base.

Grafico N°26.
Escenario de Sensibilidad Paralelo. Al 31 de agosto del 2021.
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Fuente: Sistema Valmer de Costa Rica.

Por ejemplo, en el grafico anterior se muestra que al impactar todos los plazos de las
curvas en -100 puntos base, el portafolio de inversiones aumentaria en catorce mil
novecientos treinta y dos millones diez mil ciento noventa y siete colones con ocho
céntimos (¢14.932.010.197,08). Por el contrario, al impactar todos los plazos de las
curvas en +100 puntos base, el portafolio de inversiones disminuiria en trece mil
ochocientos ochenta y tres millones trescientos cuarenta y dos mil ochenta y tres colones
con veintinueve (¢13.883.342.083,29).

ii. Otros escenarios de sensibilidad Curve Shift:

Adicionalmente, se analizaron los escenarios Twist up, Twist down, Butterfly up, Butterfly
down, Inversion, Steepening y Flattening. Modelos que impactan diferentes plazos de la
curva. En el siguiente gréafico se muestran los resultados de los escenarios propuestos.
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Grafico N°27.
Resultados de Otros escenarios de sensibilidad. Al 31 de agosto del 2021.
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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 afios. Lo que da como resultado el aumento en el precio de los flujos
de los instrumentos a corto plazo y una disminucion de los flujos en el largo plazo. Por
consiguiente, bajo este escenario la cartera de inversiones del FJPPJ disminuiria hasta en
cinco mil ochocientos treinta y siete millones cuatrocientos cinco mil cincuenta y seis
colones con diez céntimos (¢5.837.405.056,10).

Por otra parte, el Twist down hace un giro a favor del movimiento de las manecillas del
reloj sobre el plazo a dos afios. Lo que da como resultado la disminucién 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 aumentaria hasta seis mil
doscientos sesenta y siete millones ochocientos siete mil cuatrocientos noventa colones
con treinta y cinco céntimos (¢6.267.807.490,35).

Escenarios Butterfly up y Butterfly down.

Referente al Butterfly Up, se disminuye la concavidad de la curva de descuento, esta
variacion 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 disminuiria hasta en dos mil trescientos sesenta y
nueve millones setenta y tres mil doscientos cuarenta y cinco colones con once céntimos
(¢2.369.073.245,11).

En el escenario Butterfly Down, se ensancha la concavidad de la curva de descuento,
esta variacion da como resultado la disminucion 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 FIPPJ aumentaria hasta en dos mil cuatrocientos noventa y
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nueve millones quinientos cincuenta y cinco mil cuatrocientos seis colones con ochenta
céntimos (¢2.499.555.406,80).

Escenario de Inversion.

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 afios de la curva original. Por lo que, la cartera de
inversiones disminuiria hasta en doscientos sesenta y seis millones seiscientos cuatro mil
ciento setenta colones con veintidés céntimos (¢266.604.170,22).

Escenario Steepening.

En esta practica la curva original varia 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 dia hasta 10 afios y 10 puntos base para los plazos mayores a 10 afios. En
consecuencia, el portafolio de inversiones del FIPPJ disminuiria hasta en siete mil ciento
veintiocho millones setecientos cincuenta y ocho mil ciento nueve colones con noventa y
cinco céntimos (¢7.128.758.109,95).

Escenario Flattening.

En este escenario la variacién 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 dia hasta 4 afos, para los plazos de
cuatro a cinco afos, la curva se mantiene sin variaciones; a partir del 5 afio se impacta la
curva de forma decreciente con magnitud de 5 a 45 puntos base.

Bajo este escenario, la cartera de inversiones del FJPPJ aumentaria en cuatrocientos
ochenta y cinco millones ochocientos sesenta y siete mil ochocientos trece colones con
diez céntimos (¢485.867.813,10).

c. Key Rate Duration (KR):

Finalmente, el médulo Key Rate Duration (KR), escenario PVO1 (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.
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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 variacion potencial en los precios como consecuencia del movimiento
equivalente a un punto base en las tasas de interés. Comunmente 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 ultimo caso se llamard escenario TOTAL
PVOL1.

En la siguiente tabla se muestran los resultados del modulo:

Tabla N°17.
Resultado Key Rate Duration. Al 31 de agosto del 2021.
ESCEANRIO VALOR DE MERCADO PERDIDA O GANANCIA PERDIDA O GANANCIA

SENSIBILIZADO MONTO PORCENTAJE

TOTAL PVO1 557 055 617 590,20 -143 804 805,98 -0,025808%
1D PVO1 557 199 422 194,78 -201,40 0,000000%
1W PVO1 557 199 405 114,04 -17 282,14 -0,000003%
1M PVO1 557 199 334 290,17 -88 106,01 -0,000016%
3M PVO1 557 198 936 024,92 -486 371,26 -0,000087%
6M PVO1 557 197 504 735,82 -1917 660,36 -0,000344%
1Y PVO1 557 192 818 485,31 -6 603 910,87 -0,001185%
2Y PVO1 557 182 911 017,19 -16 511 378,99 -0,002963%
3Y PVO1 557 193 765 185,96 -5 657 210,22 -0,001015%
4Y PVO1 557 210 737 172,00 11314 775,82 0,002031%
5Y PVO1 557 264 718 062,62 65 295 666,44 0,011719%
6Y PVO1 557 343 935 752,36 144 513 356,18 0,025936%
7Y PVO1 557 430 902 587,53 231 480 191,35 0,041544%
8Y PVO1 557 529 908 026,93 330 485 630,75 0,059312%
9Y PVO1 557 640 339 279,47 440 916 883,29 0,079131%
10YPVO1 557 767 426 551,12 568 004 154,94 0,101939%
15YPVO1 557 332 760 551,40 133 338 155,22 0,023930%
20Y PVO1 557 476 742 238,10 277 319 841,92 0,049770%
30Y PVO1 557 410 024 651,80 210 602 255,62 0,037797%

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. Ademas,
del impacto de un punto base en todos los plazos de la curva. De hecho, segun el método
de sensibilidad la cartera de inversiones reflejaria una pérdida de ciento cuarenta y tres
millones ochocientos cuatro mil ochocientos cinco colones con noventa y ocho céntimos
(¢143.804.805,98) producto del impacto en los plazos de la curva.

V. Cumplimiento de limites de acuerdo con el Reglamento de Gestion
de Activos (RGA) de la (SUPEN).

Destaca que, en el Reglamento de Gestion de Activos se establecen los limites
prudenciales para la gestion de las inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial.

A continuacién, se refleja el comportamiento de los limites por articulo del R.G.A.
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Tabla N°18.
Cumplimiento de limites-Reglamento Gestién de Activos. Articulo 67. Al 31 de agosto del 2021.

Articulo 67. Limites generales

a. En valores emitidos por el Sector Publico local hasta el 80% 80% 3,36% 3,36%
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 ampliacién del limite cumple con lo establecido en el articulo 62 50,00%
de la Ley de Proteccién al Trabajador.

50,00% 10,00%

10,00%
Conglomerado Financiero Banco Nacional de Costa Rica y Subsidiarias 10,00%

8,80% 8,50% 7,30%
9,71% 9,00% 8,71%

Conglomerado Financiero Banco de Costa Rica y Subsidiarias

Conglomerado Financiero Banco Popular y de Desarrollo Comunal y Subsidiarias 10,00% 8,58% 9,50% 8,08%
Conglomerado Financiero Grupo Mutual Alajuela — La Vivienda de Ahorro y Préstamo y Subsidiarias 10,00% 8,64% 9,00% 7,64%
Grupo Financiero BAC Credomatic 10,00% 8,90% 9,50% 8,40%
Grupo Financiero BNS de Costa Rica 10,00% 10,00% 9,50% 9,50%
Grupo Financiero Davivienda 10,00% 7,65% 9,00% 6,65%
Grupo Financiero Improsa 10,00% 6,58% 8,50% 5,08%

Grupo Financiero Lafise 10,00% 9,73% 8,50% 8,23%
Grupo Prival 10,00% 8,03% 9,50% 7,53%

10,00%

e. Hasta el 10% en cada administrador externo de inversiones. 10,00%

Fuente: Unidad de Riesgos.

Tabla N°19.
Cumplimiento de limites-Reglamento Gestién de Activos. Articulo 68. Al 31 de agosto del 2021.
Articulo 68. Limites por tipo de instrumento

Criterio

hasta un 10% en Instrumentos de deuda individual 10,00%

iii. Hasta un 5% en instrumentos de nivel Ill. 5% 5% 0% 0%
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Tabla N°20.
Cumplimiento de limites-Reglamento Gestién de Activos. Articulo 69. Al 31 de agosto del 2021.
Articulo 69. Limites por emisor

Hacienda de Costa Rica, el Banco Central de Costa Rica y los emisores de deuda soberana internacional de paises que cuenten con calificacidn de riesgo dentro

Los fondos deben cumplir con un limite méximo de inversion de hasta un 10% en un solo emisor de cualquier tipo de valores, excepto para el Ministerio de
del grado de inversion.

_8,90% _9% _7,40%
10,00% 9,00%
8,90% 8,40%

8,23%

|

8,71%

Fuente: Unidad de Riesgos.
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Tabla N°21.
Cumplimiento de limites-Reglamento Gestion de Activos. Articulo 70. Al 31 de agosto del 2021.

Articulo 70. Limites por emisor

Emisor Limite
Los limites anteriores aplican, Unicamente a los tipos de instrumentos que estén autorizados en la asignacidn estratégica de activos
y en la politica de inversion de los fondos. Los valores que no cuenten con la autorizacidn indicada mantienen un limite de cero por
ciento.
Si producto de las labores de supervision, se determina que en el proceso de autorizacién mencionado en el parrafo anterior, no se
cumplié 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 reduccion de riesgos, esto sin perjuicio de lo que se determine de conformidad con lo establecido en otros
Reglamentos.

Fuente: Unidad de Riesgos.

Diferencia

0% -17.62%

Como se muestra en las tablas N°18, N°19, N°20 y N°21 Gnicamente se mantienen excesos en los siguientes

limites:
Tabla N°22.
Exceso de limites de acuerdo con el (R.G.A) y los limites prudenciales del FIPPJ.
Al 31 de agosto del 2021.
Articulo Criterio Limite R.G.A Limite Prudencie  Actual Diferencia
FIPPJ
N°70. | Instrumentos “no autorizados”. 0,00% 0,00% 17,62% -17,62%

Fuente: Unidad de Riesgos.

Es importante mencionar que, el portafolio invirti6 en instrumentos que el marco normativo aplicable en su
momento permitia, pero que en el nuevo marco normativo de la SUPEN clasifica como instrumentos “no
autorizados”, mismos que estan siendo gestionados para su alineamiento.
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Conclusiones

El portafolio de inversiones del FJPPJ, al 31 de agosto del 2021 posee un valor
facial colonizado de seiscientos cuarenta y tres mil cuatrocientos diez millones
cincuenta mil ochocientos ochenta y cinco colones con setenta y ocho céntimos
(¢643.410.050.885,78).

. Al comparar el valor facial del portafolio de inversiones con el mismo periodo del

afo anterior, se presenta un aumento de cincuenta y tres mil ciento ochenta y cinco
millones novecientos once mil trescientos veinte colones con noventa y seis
céntimos (¢53.185.911.320,96) en procura de sus afiliados y afiliadas. Ademas, en
comparacion con el cierre del mes anterior, refleja un incremento de cuatro mil
ciento setenta y tres millones ciento treinta y cuatro mil treinta y cinco colones con
cuatro céntimos (¢4.173.134.035,04).

Los resultados de los indicadores de riesgo de precios VaR Historico regulatorio,
Var Paramétrico y VaR Montecarlo se encuentran dentro de los limites de apetitos
establecidos.

El resultado del indicador de riesgo de tipo de cambio es razonable y se encuentra
dentro de los limites de apetito establecidos.

El portafolio de inversiones del FJPPJ muestra un grado normal de concentracion
por instrumento y un grado 1 de concentracion por Emisor, lo cual es normal dentro
de las caracteristicas estructurales de mercado financiero local.

El resultado del Indicador de Cobertura de Liquidez refleja un resultado de 2,85
veces al cierre de agosto de 2021. Destaca que, se encuentra dentro de los limites
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.

Los resultados de las medidas cuantitativas financieras de riesgo calculados de

tasa de interés, crédito, liquidez, concentracion por moneda, tasa y plazo son
razonables de acuerdo con las condiciones actuales de la economia nacional.
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8. De acuerdo con los datos suministrados por la Unidad de Gestion de Portafolios, la
rentabilidad generada durante agosto 2021 fue de (15,99%), la cual se encuentra
por encima del rendimiento objetivo establecido para el afio 2021 (5,05%).

9. Se verificd el cumplimiento del régimen de inversion aplicable, de acuerdo con los
limites prudenciales y normativos del Reglamento de Gestion de Activos de la

SUPEN.

VIl. Recomendaciones:

Analizados los indicadores de riesgo, se le recomienda a la Unidad de Gestion de
Portafolios o cualquier otra instancia responsable de ejecutarlas, las siguientes

propuestas:

Tabla N°23.
Recomendaciones por tipo de riesgo, agosto de 2021.

Tipo de Riesgo

Recomendacion

Riesgo cambiario

Considerar la coyuntura econdmica actual con respecto al comportamiento del tipo
de cambio para la toma de decisiones de las inversiones. Se recomienda cautela,
no colonizar posiciones en ddlares 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 provocaria una caida en el valor de mercado de las
inversiones.

Segundo, considerar los titulos que presentan una mayor contribucion 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 colocacion en instrumentos de tasa variable,
debido a que un portafolio altamente concentrado en tasas fijas se ve mucho mas
afectado ante un aumento en las tasas de interés.

Riesgo de
Concentraciéon

Insistir en la necesidad de diversificacion 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 concentracién por emisor, siempre y cuando ayuden a aumentar la
rentabilidad del Portafolio de Inversiones del FIPPJ.

Riesgo de liquidez

Con el fin de evitar excesos de liquidez, considerar el plazo de colocacion de las
inversiones, ya que se podrian aumentar los rendimientos de las inversiones,
considerando el mercado al que tiene acceso el FIPPJ.

Ademas, dar seguimiento constante al tema de la liquidez.
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1. Anexo 1: resultados del VaR Marginal del portafolio del Poder Judicial:

Tabla N°24.
VaR Marginal del portafolio de inversiones.

Al 31 de agosto del 2021.
PERDIDA MAXIMA

DIAS POR ESP ERADA PERDIDA MAXIMA ESP VAR MARG. VAR MARG. PORTAFOLIO
VENCER [MONIGS ERADA (PORCENTAJE) ~ PORTAFOLIO MONTO PORCENTAIE

CRG0000B58I1 5210 4201 588 287,36 12,91% 14 503 881 354,48 2,63%
CRG0000B99I5 3955 521062 236,45 8,80% 14 699 602 280,97 2,67%
CRICEO0B0234 1347 1206 703 893,62 7,51% 14 471 607 128,42 2,67%
CRGO0000BY6I1 2513 956918 771,16 8,76% 14 762 816 277,96 2,68%
CRGO000B7917 2 306 1958 959 164,47 10,12% 14 838 090 896,68 2,68%
CRGO000B83I9 3535 302 714 560,04 7,14% 14 942 799 097,38 2,70%
CRGO0000B28I14 3169 2 959 606 905,57 8,98% 14 986 614 955,17 2,70%
CRGO000B28H6 2 906 1633816 239,89 7,24% 15037 830154,87 2,71%
CRGO000B99G9 2458 745 448 838,25 6,98% 15033 689912,52 2,71%
CRGO000B5713 3057 359 885 262,04 5,63% 14 951276 212,75 2,71%
CRGO000B60I17 1974 637975 892,20 3,70% 14920048 484,42 2,72%
CRGO000B35H1 4 881 267 404 671,79 11,10% 15 156 048 635,16 2,72%
CRG0000B45I18 2691 192 647 714,87 5,36% 15120319685,43 2,72%
CRG0000B48H4 1830 258 542 800,29 4,43% 15 156 334 441,92 2,73%
CRG0000B78I9 1734 920583 777,52 3,42% 15 071487 310,25 2,73%
CRG0O000B0O1H3 4225 2 319 468,75 5,98% 15202 183 963,93 2,73%
CRG0000B91G6 2 066 2283 378,43 4,09% 15202532 172,95 2,73%
CRG0000B64H1 3322 75 366 205,20 4,88% 15198476 174,63 2,73%
CRG000000594 2 -4 253,34 -0,03% 15 203 449 695,84 2,73%
CRG0000B88HO 2424 15363574,41 3,69% 15192 671 670,18 2,73%
CRG0000B37I5 100 287 237,12 1,18% 15203491 917,69 2,73%
CRG0000B73G4 299 1534 638,99 1,01% 15 203 821 657,55 2,73%
CRG0000B20I1 70 939 487,99 0,84% 15203 692 296,42 2,73%
CRBCCROB4320 733 704 314,92 1,50% 15203993 415,40 2,73%
CRICEO0B0200 2167 16 118 301,28 2,00% 15 202 333 223,57 2,73%
CRVISTALO014 0 27 280 495,92 2,75% 15 202 660 633,20 2,73%
CRICEO0BOO77 294 8 272 507,05 1,21% 15 204 296 102,60 2,73%
CRG0000B70G0 1526 17 560 676,55 2,81% 15 198 673 149,49 2,73%
CRMULTILO018 0 403 782 599,66 4,00% 15 193 024 486,21 2,73%
CRFGSFILO014 0 270640 989,97 2,67% 15201 051 922,19 2,73%
CRBCCROB4338 1272 53488 137,51 6,99% 15 198 346 862,24 2,73%
CRG0000B90G8 265 26 694 931,98 1,05% 15 204 267 701,73 2,73%
CRG0000B24I13 713 14 959 841,23 1,30% 15 203 208 150,66 2,73%
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PERDIDA MAXIMA

del Poder Judicial

DIAS POR - PERDIDA MAXIMA ESP VAR MARG. VAR MARG. PORTAFOLIO
VENCER (MONTO) ERADA (PORCENTAIE) PORTAFOLIO MONTO PORCENTAIJE
CRG0000B13G0 132 14 015 474,39 0,15% 15 204 677 303,90 2,73%
CRG0000B45HO 747 6413 574,91 0,39% 15205311 903,34 2,73%
CRBNSFIL0290 0 50447 370,46 2,39% 15 206 590 124,60 2,73%
CRPRSFILO019 0 120177 504,70 1,58% 15 201 398 208,22 2,73%
CRGO000B96G5 658 27 171 190,69 0,26% 15 205 220 004,69 2,73%
CRICEO0B0051 77 74 984 244,13 1,21% 15 207 436 743,37 2,73%
CRGO000B93G2 471 127 649 700,05 1,25% 15 208 475 392,15 2,73%
CRBCRSFL0029 0 514 928 866,66 22,15% 15217343 735,46 2,73%
CRG0000B5615 1256 45 821 755,13 2,27% 15 166 575 029,71 2,73%
CRG0000B2119 347 69 906 652,43 1,13% 15 206 060 577,25 2,73%
CRG0000B38I3 1796 58 355 189,30 3,06% 15171703 725,42 2,73%
CRBCRSFLO011 0 593 065 043,77 16,49% 15217910 684,52 2,73%
CRGO000B26HO 920 492 531182,01 1,58% 15180517 958,35 2,73%
CRG0000B25H2 22 51 836 641,21 1,47% 15 208 723 908,51 2,73%
CRPRIVAB0458 1073 8028 199,87 0,80% 15215 726 100,73 2,74%
CRG0000B5919 532 15 828 242,08 0,65% 15212 730 759,43 2,74%
CRBSJ00B2242 1429 12 040 904,50 0,91% 15213109 275,75 2,74%
CRBIMPRB1019 770 9234 022,93 0,62% 15211 845 542,08 2,74%
CRPRIVAB0334 210 8 856 739,23 0,47% 15 206 015 720,31 2,74%
CRBPROMB1854 210 4 654 146,36 0,25% 15 206 483 155,29 2,74%
CRG0000B18I5 679 13 098 225,67 0,23% 15210410337,72 2,74%
CRGO000B79H9 1098 18 243 072,66 0,60% 15 220223 608,49 2,74%
CRBSJ00B2283 1500 7 464 131,71 0,37% 15 207 357 883,45 2,74%
CRBLAFIB0179 626 4047 948,38 0,20% 15210926 440,36 2,74%
CRBIMPRB0938 809 5103 409,83 0,26% 15212 707 985,98 2,74%
CRBIMPRB0912 802 5716 723,48 0,29% 15213 053 700,27 2,74%
CRG0000B39I1 173 83191 197,92 1,26% 15 208 873 797,36 2,74%
CRG0000B80I5 864 291 164 439,09 1,60% 15 146 334 260,55 2,74%
CRBCRSFG0224 0 241242 116,24 11,59% 15 216 850 901,00 2,74%
CRBSJ00B2275 598 24 386 254,43 1,16% 15232237 393,81 2,74%
CRMADAPB2863 1768 62 229 187,62 2,07% 15211161 156,75 2,74%
CRBIMPRB0995 564 60 145 693,63 2,32% 15 223 556 287,63 2,74%
CRBSJ00B2259 1286 18 655 219,53 0,72% 15 225069 229,47 2,75%
CRG0000B29H4 1464 1526 739 001,04 2,10% 15138 929 158,17 2,75%
CRMADAPB2806 912 16 854 857,92 0,67% 15 230 340 485,45 2,75%
CRBPROMB1888 598 48 764 421,07 1,55% 15213567 197,38 2,75%
CRFDESYB0358 1069 17 116 932,11 0,57% 15 226 010 076,29 2,75%
CRBDAVIB0245 567 24 795 428,96 0,79% 15 227 495 264,37 2,75%
CRPRIVAB0342 273 20 355 563,62 0,54% 15209 851 451,44 2,75%
CRBDAVIB0369 1044 22 437 514,80 0,75% 15 233 905 073,50 2,75%
CRMADAPB2855 1739 122 623 546,27 2,80% 15 197 553 782,59 2,75%
CRBIMPRB0896 567 72 870 789,10 2,33% 15234351 407,93 2,75%
CRBDAVIB0351 949 29967 127,58 0,92% 15 234 066 106,99 2,75%
CRBIMPRB1043 473 45 664 922,61 1,28% 15 228 600 158,91 2,75%
CRBPDCOB7663 1015 102 426 016,09 2,57% 15 225560 476,81 2,75%
CRBDAVIB0377 1070 26 368 515,58 0,75% 15239012 707,30 2,75%
CRMUCAPB1524 356 29 661 744,71 0,77% 15 235618 826,40 2,75%
CRBDAVIB0260 598 41909 910,75 1,00% 15 236 726 752,29 2,76%
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DIAS POR PERDIDA MAXIMA

ESP ERADA
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Repiiblica de Costa Rica

PERDIDA MAXIMA ESP
ERADA (PORCENTAIE)

VAR MARG.
PORTAFOLIO MONTO

VAR MARG. PORTAFOLIO
PORCENTAIJE

(MONTO)

CRMUCAPB1532 570 43 266 147,82 1,19% 15262 919 625,26 2,76%
CRBPROMB2068 1548 16 439178,48 0,33% 15232742 499,02 2,76%
CRBPDCOB7606 249 69 191 088,30 1,10% 15267 361 905,69 2,77%

CRBCIEOB0299 774 289291 277,64 2,67% 15298 335 916,26 2,80%

Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Sistema Valmer Costa Rica.
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1. Introduccion.

El informe facilita informacién relevante de los
instrumentos de inversién internacional. Para la Unidad
de Riesgos, resulta fundamental analizar e informar
acerca de los Emisores donde se podrian invertir los
recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del
Poder Judicial (FIPPJ).

La estructura presentada en este documento se
fundamenta en las sanas practicas de gestion de
riesgos, las cuales son necesarias para minimizar el
riesgo de concentracion por emisor, instrumento,
mercado e incumplimiento de alguna de las contrapartes
con quienes se mantiene operaciones financieras vy,
ademas, fortalece la toma de decisiones de la Unidad de
Gestion de Portafolios, los Comités técnicos y del
Organo de Direccion.

Primero que todo, se facilita informaciéon 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
composicién del instrumento y se aplica el Modelo para
la Seleccidn, Calificacion de Fondos Internacionales.

El modelo es una herramienta actualizada y flexible para
calificar, y elegir instrumentos de inversion internacional.
Es importante mencionar que, esta metodologia fue
aprobada por el Comité de Riesgos y por la Junta
Administradora del FIPPJ en la sesion N.° 40-2020 del
07 de diciembre del 2020.

Destaca que, se consideran las politicas de inversién y
de riesgos para el proceso de seleccion. Estas politicas
son los lineamientos generales que guian las decisiones
de inversion.

Direccion de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial
Republica de Costa Rica

2. Perfil.

2.1.Descripcion general:

BlackRock California  Municipal Opportunities Fund
busca ingresos exentos de impuestos sobre las rentas
federales y de California mediante la inversion en bonos
municipales de California de grado de inversion a largo

plazo.

2.2.Ventajas de invertir en estos
fondos:

. Simplicidad.

. Transparencia y oportunidad de acceso a mercados
organizados, bursatiles o extrabursatiles (OTC).

. Control del Riesgo.

. Aumento de la calidad crediticia.

. Retornos consistentes en relacién con carteras
bésicas de renta fija.

. Permite una mayor diversificacion.

2.3.Desventajas de invertir en estos

fondos:

. Riesgos financieros. El mercado es dinamico y puede
ofrecer sefiales distintas a las originales.

A continuacién, se exhiben caracteristicas importantes

del Fondo.

Tabla N°1. Perfil del Fondo.
TICKER: MACMX US Equity
TIPO: Fondo Mutuo.
GESTOR: BlackRock Advisors LLC
ISIN: US09252Y6068.
CLASE ACTIVO: Fixed Income (Renta Fija)
ESTRATEGIA: Municipal.
PAIS/REGION Estados Unidos. California.
ENFOQUE

APALANCAMIENTO
TOTAL DE ACTIVOS

INCEPCION
INVERSION MINIMA

TARIFA GESTION
DOMICILIO

OBJETIVO

RATING
MORNINGSTAR
DETALLE DEL EMISOR

TICKER BENCHMARK:

NOMBRE
BENCHMARK:

Fuente: Herramienta Bloomberg.

No
USD 3.39B

25/10/1988
2.00M

0.36%

Estados Unidos
Bonos Municipales.
5 estrellas.

Emisor de calidad, conocido y con experiencia.

SPMUNCAT Index

S&P California AMT-Free Municipal Bond Total
Return Index

! El benchmark es un estandar contra el cual se puede mediar el

desempefio del portafolio
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2.4.Asignaciones:

A continuacion, se detalla la composicién del Fondo por
sector, pais y por calificacién crediticia de los bonos que
lo conforman.

Gréfico N°1.
Composicion del Fondo por Sector.

Efectivo/Otros; 1,38% Corporatives; 0,88%

Bonos Municipales;
97,74%

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Gréfico N°2.
Composicién del Fondo por pais o region
(De acuerdo con el valor de mercado).

Estados Unidos

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Gréfico N°3.
Composicion del Fondo por desglose de bonos.
Calificacion crediticia.

7000
60,29

60,00
50,00
40,00
30,00
19,16
20,00
1000 190 6u 5w
0,87 0,00 0,00

- EEmm

M ARA A Not Rated BB 868 B Below B

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la pagina web www.morningstar.com

Direccion de la Junta Administradora
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3. Indicadores del Fondo.

Seguidamente se describen indicadores de referencia,
de desempefio histérico y de riesgo del Fondo en
estudio.

Gréfico N°4.
Activo total del Fondo
(Del 01/09/2006 al 03/09/21).
|

1 B T
_l

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Destaca un activo total aproximado de 3.39 billones. El
97,74% corresponde a bonos Municipales, el 1,38%
efectivo y otros, el 0,88% a bonos Corporativos. Por otro
lado, el 100% de las tenencias estan en Estados Unidos
mercado profundo y organizado.

Tabla N°2. Detalle de Rendimientos del Fondo y el

benchmark.

RENDIMIENTO MACMX US SPMUNCAT
INDEX

1 MES -0.30% -0.46%

3 MESES 0,46% 0,39%

YTD 3,95% 0,80%

UN ANO 7,52% 2,30%

3 ANOS 3,83% 4,55%

5 ANOS 3,36% 2,93%

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg

A continuacion, se refleja el valor de liquidacion neta de
la participacion de setiembre 2020 a la fecha.

Gréfico N°5.
Precio de la accién. Setiembre 2020-Setiembre 2021.

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Ahora bien, se detallan indicadores sobresalientes de
riesgo y rendimiento del Fondo en estudio a diferentes
plazos.
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Tabla N°3. Detalle de indicadores de riesgo y
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rendimiento.
. 1 3 5
Indicador Ao Afios Afos Detalledel Indicador
Mide el desempefio ajustado por riesgo.
Cuanto ha superado a su benchmark. Por su
Alfa 042 -0.14 002 gestion pasiva, la tendencia es que esta
cercano a0.
Una beta de 1 indica una alineacion perfecta.
Beta 1 118 1.07 Un beta sobre 1 es més volétil que el mercado

en general, mientras que una beta menor que
1 es menos volatil.

El coeficiente de correlacién entre el fondo y
Correlacion 0.88 0.84 0.85 los retornos del indice benchmark durante un
plazo especificado. Oscila entre -1,0 y 1,0

Retorno La rentabilidad promedio ponderada
exceso 5.21 -0.79 0.45 porcentual del valor frente a la benchmark
medio durante el plazo.
Ratio de Mide la consistencia con la cual un gestor de
informacién 350 -0.25 018 cartera excede una benchmark.

Se calcula como la diferencia entre el retomo
promedio del valor frente al tipo libre de riesgo
y la Beta multiplicado por el retorno en exceso
de la benchmark

Alfa Jensen 534 -1.56 0.33

La medida de qué tan bien se correlaciona la
rentabilidad del fondo con el desempefio de
un indice benchmark. Los valores de la R
cuadrada van de 0 a 1,0, donde O indica que
no hay correlacién y 1,0 indica una perfecta
correlacién

R Cuadrada | 0.77 0.70 0.73

La volatilidad del promedio de los retornos en

Tracking exceso versus la benchmark. Se usa como
Error Lo 2 253 una medida de la calidad del seguimiento de
la benchmark.
Cuanto mayor sea el ratio Sharpe, mejor sera
Ratio Sharpe | ... 052  0.48 larentabilidad historica ajustada por riesgo del
fondo
Desviacion Mide la dispersién de los valores dentro del
Estandar 288 B4 4D periodo.

Fuente: Unidad de Riesgos y pagina web www.morningstar.com

Un indicador importante de analizar para la gestion es el
tracking error, el cual debe ser pequefio y considerado al
construir el portafolio. Detalle del indicador:

Grafico N°6.
Indicador Tracking Error del afio 2012 al 2021.

Tracking Error Semana(s): 52 Semana(s) Annualized

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Finalmente, como indicador de riesgo (volatilidad) se
refleja la desviacion estandar del Fondo en el siguiente
gréfico, la cual es considerada dentro del modelo y los
analisis.

Gréafico N°6.
Desviacién Estandar del Fondo.

Standard Deviation Semana(s): 52 Semana(s) Annualized

—— MACMX US SPMUNCAT

Fuente: Herramienta Bloomberg.

4. Modelo para la Seleccion de
Fondos Internacionales.

Se cuenta con una herramienta para calificar y elegir
(precalificar) instrumentos de inversién internacional, la
cual permite fortalecer la toma de decisiones sobre su
elegibilidad y seleccion, y constituirse en un instrumento
flexible y oportuno para los gestores de inversiones y
riesgos.

4.1.Caracteristicas del modelo.

Esta constituido por 4 variables. A continuacion, se
detallan las variables:
i Calificacion Unidad de Riesgos.
ii. Rentabilidad acumulada en el afio calendario
(YTD).
Rentabilidad histérica.
V. Volatilidad.

Cada una de las variables esta asociada a criterios de
valoracién, en donde se obtiene una calificacién
individual.

El modelo permite establecer un limite de participacion
maxima del inversionista en cada fondo o instrumento.
Se propone que el limite de participaciéon maxima de la
inversién en el fondo evaluado sea de 0.50%.

Se obtiene una calificacién general con su respectiva
evaluacién, segun rango de valoracion que ofrecen
criterios para la toma de la decision.
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4.2 Variables y ponderaciones.

A continuacion, se muestran las variables y las
ponderaciones para las 4 variables utilizadas en el
Modelo para la Selecci6on Calificacion de Emisores
Locales.

Tabla N°4: Variables y ponderaciones del Modelo

Calificaciéon Proceso de Riesgos. 25%
Rentabilidad acumulada en el

~ ! 25%
afio calendario (YTD).
Rentabilidad histérica. 25%
Volatilidad. | 25%

Fuente: elaboracién Unidad de Riesgos.

4.3.Aplicacién del modelo.

A continuacién, se presenta el resultado del modelo de
para la Seleccion de Fondos Internacionales.

Imagen N° 1.
Resultado del Modelo de Seleccién Fondos
Internacionales.

Fondos Internacionales

Nombre del fondo: BlackRock California Municipal
Rating: ok ke
Manager : BlackRock
ISIN: US09252Y6068

Total del Activo (M): $3 392,33
PARTICIPACION

Participacién Méxima del
"Fondo X" en el Fondo
Evaluado

Resultados Nota Calificacién General
Segu Médulo
RENTABILIDAD
RENTABILIDAD

Fuente: elaboracién Unidad de Riesgos.

$16 961 630,00

94,44%

De acuerdo con el analisis realizado por la Unidad de
Riesgos, considerando cada una de las variables del
modelo, el Fondo BlackRock California Municipal
Opportunities obtiene una calificacion general de
94,44%. Segun la escala de calificacion, el emisor es
aceptable. De hecho, es sujeto de inversion.

Destaca que, el mercado es dindmico y puede ofrecer
sefiales distintas a las originales.
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5. Conclusiones.

A continuacién, se enumeran las conclusiones del
andlisis del Fondo BlackRock California Municipal
Opportunities.

a) El Fondo amplia el abanico de posibilidades de inversién dadas
las limitaciones estructurales del mercado financiero nacional. Se
adapta a las necesidades de diversificacion.

b) El Fondo tiene un activo total aproximado de 3.39 billones.

c) El instrumento tiene participacion en un 97,74% en bonos
Municipales de los Estados Unidos, principalmente en California.

d)Los indicadores del Fondo de referencia, de desempefio histérico
y de riesgo son razonables; sin embargo, requieren un
seguimiento constante.

e)De acuerdo con la calificacién Morningstar es un instrumento con
calificacion cinco estrellas, lo cual evidencia un emisor de alta
calidad, conocido y con experiencia.

f) EI Fondo posee un “benchmark” o referencia, el cual permite
hacer comparaciones y darle seguimiento al instrumento.

g)El modelo para la Seleccion Calificacion de Emisores
Internacionales propone un limite méaximo de inversion de
$16,961 millones; sin embargo, se debe de considerar el monto
maximo aprobado de inversién en los mercados internacionales
y la politica para la asignacién global de activos.

h)Los Fondo Mutuos son instrumentos de renta variable
autorizados de acuerdo con la Politica de Riesgos en Inversiones
Internacionales Vigente. Destaca un nivel de apetito del 100% en
este tipo de instrumentos en la cartera destinada a inversiones
internacionales.

6. Recomendaciones.

A continuacién, se especifican las recomendaciones del
analisis del Fondo BlackRock California Municipal
Opportunities.

a)Con base en la informacién anterior, la Unidad de Riesgos
razona que el Fondo BlackRock California  Municipal
Opportunities, no presenta impedimentos para ser una opcion de
inversion 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 asignacién de activos.

b) Se sugiere una participacion maxima que se adapte al monto
aprobado de inversion en los mercados internacionales y a la
politica para la asignacion global de activos.
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1. Introduccion.

El informe facilita informacién relevante de los
instrumentos de inversién internacional. Para la Unidad
de Riesgos, resulta fundamental analizar e informar
acerca de los Emisores donde se podrian invertir los
recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del
Poder Judicial (FIPPJ).

La estructura presentada en este documento se
fundamenta en las sanas practicas de gestion de
riesgos, las cuales son necesarias para minimizar el
riesgo de concentracion por emisor, instrumento,
mercado e incumplimiento de alguna de las contrapartes
con quienes se mantiene operaciones financieras vy,
ademas, fortalece la toma de decisiones de la Unidad de
Gestion de Portafolios, los Comités técnicos y del
Organo de Direccion.

Primero que todo, se facilita informaciéon 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
composicién del instrumento y se aplica el Modelo para
la Seleccidn, Calificacion de Fondos Internacionales.

El modelo es una herramienta actualizada y flexible para
calificar, y elegir instrumentos de inversion internacional.
Es importante mencionar que, esta metodologia fue
aprobada por el Comité de Riesgos y por la Junta
Administradora del FIPPJ en la sesion N.° 40-2020 del
07 de diciembre del 2020.

Destaca que, se consideran las politicas de inversién y
de riesgos para el proceso de seleccion. Estas politicas
son los lineamientos generales que guian las decisiones
de inversion.

Direccion de la Junta Administradora
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2. Perfil.

2.1.Descripcion general:

PIMCO GIS Income Fund busca ingresos mediante la
utilizacién de una estrategia global multisector fundada
en el principio de diversificacion en una amplia gama de
valores de renta fija globales.

2.2.Ventajas de invertir en estos

fondos:

. Simplicidad.

. Transparencia y oportunidad de acceso a mercados
organizados, bursatiles o extrabursatiles (OTC).

. Control del Riesgo.

. Aumento de la calidad crediticia.

. Retornos consistentes en relacion con carteras
bésicas de renta fija.

. Permite una mayor diversificacion.

2.3.Desventajas de invertir en estos

fondos:
. Riesgos financieros. El mercado es dinamico y puede
ofrecer sefiales distintas a las originales.

A continuacion, se exhiben caracteristicas importantes
del Fondo.
Tabla N°1. Perfil del Fondo.

TICKER: PINCMII ID Equity

TIPO: Fondo Mutuo.

GESTOR: PIMCO Europe Ltd/United Kingdom

ISIN: IE00B8IDQ960

CLASE ACTIVO: Fixed Income (Renta Fija)

ESTRATEGIA: Aggregate (Un universo amplio de tipos de activos,
desde emisiones soberanas, créditos con grado de
inversion, bonos High Yield y bonos indexados a la
inflacion).

PAIS/REGION Global.

ENFOQUE

APALANCAMIENTO No

TOTAL DE ACTIVOS USD 73.76B

INCEPCION 30/11/2012

INVERSION MINIMA 5.000.000,00 délares

TARIFA INICIAL 5.00

DOMICILIO Irlanda

OBJETIVO Bono agregado externo.

RATING 5 estrellas.

MORNINGSTAR

DETALLE DEL Emisor de calidad, conocido y con experiencia.

EMISOR

TICKER LBUSTRUU

BENCHMARK®:

NOMBRE Bloomberg Barclays U.S. Aggregate Index

BENCHMARK:

Fuente: Herramienta Bloomberg.

! El benchmark es un estandar contra el cual se puede mediar el

desempefio del portafolio
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2.4.Asignaciones:

A continuacion, se detalla la composicién del Fondo por
sector, pais y por calificacion crediticia de los bonos que
lo conforman.

Gréfico N°1.
Composicion del Fondo por Sector.

Accién; D,99%- Banos Municipales; 0,46%
Efectivo/0tros; 5,76%

Titulos hipotecarios;
Gobierna; 21,49%

Corporativos; 34,78%

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Gréfico N°2.
Composicion del Fondo por pais o region
(De acuerdo con el valor de mercado).

Fstados Unicos “

Iflanda
Paises Bajos ﬂ
Islas Caimdn M
- I

Alemania I
Italia I
China I

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Gréfico N°3.
Composicion del Fondo por desglose de bonos.
Calificacion crediticia.
4000 37,94
35,00
30,00
25,00 21,03

ARA B Below B

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la pagina web www.morningstar.com
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3. Indicadores del Fondo.

Seguidamente se describen indicadores de referencia,
de desempefio histérico y de riesgo del Fondo en
estudio.

Gréfico N°4.
Activo total del Fondo
(Del 30/09/2012 al 31/08/21).

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Destaca un activo total aproximado de 73.76 billones. El
36,52% corresponde a titulos hipotecarios, el 34,78% a
bonos Corporativos, el 21,49% Gobierno y el 7,21%
efectivo y otros. Por otro lado, el 60,82% de las
tenencias estan en Estados Unidos mercado profundo y
organizado.

Tabla N°2. Detalle de Rendimientos del Fondo y el

20,00 15,87
15,00 ohs
10,00 6,11 5,51 452
o m . -
! 0,00
0,00 -
AA A BBB BB

benchmark.
RENDIMIENTO PINCMII EQUITY LBUSTRUU
1 MES 0,72% 0.48%
3 MESES 0,83% 1,61%
YTD 2,96% -0,34%
UN ANO 7,70% 0,07%
3 AROS 6,53% 5,75%
5 ANOS 5,60% 3,31%

Fuente: Unidad de Riesgos, datos de la Herramienta Bloomberg

A continuacion, se refleja el valor de liquidacion neta de
la participacion de setiembre 2020 a la fecha.

Grafico N°5.
Precio de la accidn. Setiembre 2020-Setiembre 2021.

L H
Fuente: Herramienta Bloomberg.
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Ahora bien, se detallan indicadores sobresalientes de
riesgo y rendimiento del Fondo en estudio a diferentes
plazos.

Tabla N°3. Detalle de indicadores de riesgo y
rendimiento.

. 1 3 5 h
Indicador Afio Afios  Afios Detalle del Indicador

Direccion de la Junta Administradora
del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial
Republica de Costa Rica

Mide el desempefio ajustado por riesgo.
Cuanto ha superado a su benchmark. Por su

Alfa 0.63 0.33 0.35 ) " N 2
gestion pasiva, la tendencia es que esta
cercano a0.

Una beta de 1 indica una alineacion perfecta.

Beta 0.64 045 0.40 Un beta sobre 1 es mas volatil que el mercado

en general, mientras que una beta menor que
1 es menos volatil.

El coeficiente de correlacion entre el fondo y
Correlacién 058 0.26 0.27  los retomnos del indice benchmark durante un
plazo especificado. Oscila entre -1,0 y 1,0

Retorno La rentabilidad promedio  ponderada
exceso 7.81 1.03 2.43  porcentual del valor frente a la benchmark
medio durante el plazo.
) Ratio dg 278 017 0.48 Mide la consistencia con la cual un gestor de
informacion cartera excede una benchmark.

Se calcula como la diferencia entre el retomo
promedio del valor frente al tipo libre de riesgo
y la Beta multiplicado por el retorno en exceso
de la benchmark

Alfa Jensen 777 354 373

La medida de qué tan bien se correlaciona la
rentabilidad del fondo con el desempefio de
un indice benchmark. Los valores de la R
cuadrada van de 0 a 1,0, donde 0 indica que
no hay correlacion y 1,0 indica una perfecta
correlacion

R Cuadrada 0.34 0.07 0.08

La volatilidad del promedio de los retornos en

Tracking exceso versus la benchmark. Se usa como
Error 280 G2z 20 una medida de la calidad del seguimiento de
la benchmark.
Cuanto mayor sea el ratio Sharpe, mejor sera
Ratio Sharpe | 2,67 0.86 - la rentabilidad histérica ajustada por riesgo del
fondo
Desv,iacion 287 6.02 . Mid‘e la dispersion de los valores dentro del
Estandar periodo.

Fuente: Unidad de Riesgos, Herramienta Bloomberg y pagina web www.morningstar.com

Un indicador importante de analizar para la gestion es el
tracking error, el cual debe ser pequefio y considerado al
construir el portafolio. Detalle del indicador:

Gréfico N°6.
Indicador Tracking Error del afio 2012 al 2021.

Tracking Error Semana(s): 52 Semana(s) Annualized

h Y G, % % Y AETYEETE R
K3 o, %, % s J%, %:%’ﬂ‘ a%:a%’) =, e Q%% %, 2 hs é%a %%%Zb QQ’&%Q’

] % o > %
PINCMIIID

Fuente: Herramienta Bloomberg.

Finalmente, como indicador de riesgo (volatilidad) se
refleja la desviacion estandar del Fondo en el siguiente
gréfico, la cual es considerada dentro del modelo y los
analisis.

Gréafico N°6.
Desviacién Estandar del Fondo.

Standard Deviation Semana(s): 52 Semana(s) Annualized

R S e S
2 R T
2, 2, %, %, Y B, %, R, %, 2, B, %0%%%,%@,

v Y %

PINCMIID LBUSTRUU

Fuente: Herramienta Bloomberg.

4. Modelo para la Seleccién de
Fondos Internacionales.

Se cuenta con una herramienta para calificar y elegir
(precalificar) instrumentos de inversion internacional, la
cual permite fortalecer la toma de decisiones sobre su
elegibilidad y seleccién, y constituirse en un instrumento
flexible y oportuno para los gestores de inversiones y
riesgos.

4.1.Caracteristicas del modelo.

Esta constituido por 4 variables. A continuacion, se

detallan las variables:

i Calificacion Unidad de Riesgos.

ii. Rentabilidad acumulada en el afio calendario
(YTD).

ii. Rentabilidad histérica.

V. Volatilidad.

Cada una de las variables estd asociada a criterios de
valoracién, en donde se obtiene una calificacién
individual.

El modelo permite establecer un limite de participacion
maxima del inversionista en cada fondo o instrumento.
Se propone que el limite de participaciéon maxima de la
inversion en el fondo evaluado sea de 0.50%.

Se obtiene una calificacién general con su respectiva
evaluacién, segln rango de valoracién que ofrecen
criterios para la toma de la decision.
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4.2 Variables y ponderaciones.

A continuacion, se muestran las variables y las
ponderaciones para las 4 variables utilizadas en el
Modelo para la Selecci6on Calificacion de Emisores
Locales.

Tabla N°4: Variables y ponderaciones del Modelo

Calificaciéon Proceso de Riesgos. 25%

Rentabilidad acumulada en el

0/
afio calendario (YTD). 25%

Rentabilidad histérica. 25%
Volatilidad. | 25%

Fuente: elaboracién Unidad de Riesgos.

4.3.Aplicacion del modelo.

A continuacién, se presenta el resultado del modelo de
para la Seleccion de Fondos Internacionales.

Imagen N° 1.
Resultado del Modelo de Seleccién Fondos
Internacionales.

Fondos Interna

Nombre del fondo:
Rating:

PARTICIPACION
MAXIMA DEL
"FONDO X" EN EL
FONDO EVALUADO

Participacién Maxima del
"Fondo X" en el Fondo
Evaluado

93,94%
RENTABILIDAD
ANUAL s loun/o -

Fuente: elaboracién Unidad de Riesgos.

De acuerdo con el analisis realizado por la Unidad de
Riesgos, considerando cada una de las variables del
modelo, el Fondo PIMCO GIS Income obtiene una
calificacion general de 93,94%. Segin la escala de
calificacion, el emisor es aceptable. De hecho, es sujeto
de inversion.

Destaca que, el mercado es dindmico y puede ofrecer
sefiales distintas a las originales.
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5. Conclusiones.

A continuacién, se enumeran las conclusiones del
andlisis del Fondo PIMCO GIS Income.

a)El Fondo amplia el abanico de posibilidades de inversion dadas
las limitaciones estructurales del mercado financiero nacional. Se
adapta a las necesidades de diversificacion.

b) El Fondo tiene un activo total aproximado de 73.76 billones.

c) El instrumento tiene participaciéon en un 66,41% en bonos de
Norte América, y el 18,28% en instrumentos de Europa
Occidental. Zonas geograficas de mayor concentracion

d)Los indicadores del Fondo de referencia, de desempefio histérico
y de riesgo son razonables; sin embargo, requieren un
seguimiento constante.

e)De acuerdo con la calificacién Morningstar es un instrumento con
calificacion cinco estrellas, lo cual evidencia un emisor de alta
calidad, conocido y con experiencia.

f) El Fondo posee un “benchmark” o referencia, el cual permite
hacer comparaciones y darle seguimiento al instrumento.

g)El modelo para la Seleccion Calificacion de Emisores
Internacionales propone un limite méximo de inversion de
$368,790 millones; sin embargo, se debe de considerar el monto
maximo aprobado de inversién en los mercados internacionales
y la politica para la asignacién global de activos.

h)Los Fondo Mutuos son instrumentos de renta variable
autorizados de acuerdo con la Politica de Riesgos en Inversiones
Internacionales Vigente. Destaca un nivel de apetito del 100% en
este tipo de instrumentos en la cartera destinada a inversiones
internacionales.

6. Recomendaciones.

A continuacion, se especifican las recomendaciones del
analisis del Fondo PIMCO GIS Income.

a)Con base en la informacién anterior, la Unidad de Riesgos
razona que el Fondo PIMCO GIS Income, no presenta
impedimentos para ser una opcién de inversion 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 asignacién de activos.

b) Se sugiere una participacion maxima que se adapte al monto
aprobado de inversién en los mercados internacionales y a la
politica para la asignacion global de activos.
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RECURSO DE REVOCATORIA DE LA RESOLUCION 117-2021 de las
diez horas con nueve minutos del treinta de setiembre de dos mil
veintiuno de la JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE
PENSIONES Y JUBILACIONES DEL PODER JUDICIAL Y SOLICITUD
DE NUEVA PROGRAMACION ESTUDIO SOCIOECONOMICO

Respetables Sefiores y sefioras

JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE PENSIONES Y JUBILACIONES DEL
PODER JUIDICIAL

PRESENTE

Quien suscribe, GABRIELA CARBALLO GOMEZ, de calidades que constan en
autos de forma muy respetuosa solicito se proceda a REVOCAR la resolucién 117-
2021 de las diez horas con nueve minutos del treinta de setiembre de dos mil veintiuno
de la JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE PENSIONES Y JUBILACIONES
DEL PODER JUDICIAL con la finalidad de que se ordene nuevamente realizar el

ESTUDIO SOCIOECONOMICO de la suscrita, con base en los siguientes elementos:

UNICO. Soy una mujer que ya se acerca a ser Adulta Mayor, lastimosamente y por
mi entorno social, familiar, econdmico y formativo, no soy tan diestra con los medios
tecnologicos como quisiera y como los tiempos actuales lo exigen. Sino fui localizable
para realizar el Estudio Socioecondmico, no fue por mi desinterés o que ya no necesite
la pension, solo Dios sabe, mi situacion actual, no tengo ingresos, mi casero me ha
permitido seguir viviendo en el apartamento que alquilo sin pagar el alquiler por un
tiempo prudencial mientras se resuelve mi situacion economica, que claro esta

depende en un cien por ciento de la pensidn que se fije por esta respetable JUNTA.

Mis dos hijos no me asisten econdomicamente, pese a que mi esposo al morir

les dejo suficiente dinero para cubrir sus necesidades, no asi conmigo.





Lastimosamente ellos no tienen interés alguno en ayudarme y mucho menos

apoyarme.

Ruego respetuosamente, en defensa de mi pensién, ante la clara
necesidad que tengo de ésta para subsistir, que ordene la reprogramacién del
ESTUDIO SOCIOECONOMICO, de la forma mas expedita posible. Ruego su apoyo

pues en honor a la verdad mi presente y futuro dependen de esta pension.

REITERO MIS MEDIOS DE LOCALIZACION

CORREO ELECTRONICO gabriela1958gc@gmail.com

NUMERO DE CELULAR 8338 0659

TAMBIEN PUEDEN LOCALIZARME A ESTE OTRO NUMERO
EN CASO DE FALLAR EL PRIMERO

86418186 Y 83903533

Ruego proceder conforme y comprender que me encuentro sola realizando este
proceso, que seré mas minuciosa en revisar mi correo y también estaré mas atenta al

teléfono. Perdon por mi falta de atencion.

Notificaciones CORREOQO ELECTRONICO gabriela1958gc@gmail.com

\ /Y
G)&L!éﬁéﬁég

GABRIELA CARBALLO GOMEZ.
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