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[bookmark: _Toc366755199]Nº 024-2023
JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL. - San José, a las nueve horas diez minutos del trece de junio de dos mil veintitrés.
[bookmark: _Toc84564292]Sesión ordinaria con asistencia del presidente, doctor Juan Carlos Segura Solís, del vicepresidente, licenciado Arnoldo Hernández Solano, del secretario, máster Rodrigo Arroyo Guzmán, del tesorero, licenciado Parris Quesada Madrigal, y del director 1, doctor Alexander Arguedas Vindas; todos integrantes de este cuerpo colegiado.
También asisten el máster Oslean Mora Valdez, la licenciada Ingrid Moya Aguilar, los licenciados Eduardo Chacón Monge y Diego Mora Araya, en su orden, director interino, subdirectora interina y asesores jurídicos interinos, todos de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
El director 2, licenciado Freddy Chacón Arrieta, se encuentra ausente con justificación.
[bookmark: _Toc137227046]ARTÍCULO I
Documento N° 602-2023
Aprobación del orden del día presentado por la Secretaría de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
Disponen los integrantes de este cuerpo colegiado, sacar de agenda el artículo III, sobre la guía de buenas prácticas en la modalidad de teletrabajo, para conocerse en una próxima sesión.
Por unanimidad, se acordó: Modificar el orden del día presentado por la Secretaría de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. 
[bookmark: _Toc111124824][bookmark: _Toc134205583][bookmark: _Toc137227048]ARTÍCULO II
Documento N° 603-2023
Aprobación del acta N° 22-2023 de la sesión celebrada el martes 30 de mayo de 2023. 
El doctor Alexander Arguedas Vindas, y el licenciado Parris Quesada Madrigal, se abstienen de votar en los artículos en que no estuvieron presentes.
Por mayoría, se acordó: Aprobar el acta N° 22-2023 de la sesión celebrada el 30 de mayo de 2023.
ARTÍCULO III 
Documento N° 625-2023
En sesión N° 28-2022 del 26 de julio de 2022, artículo XIX, se tomó el acuerdo que dice: 
“Manifiesta el doctor Juan Carlos Segura Solís, que se tuvo el día viernes 22 de julio de 2022, la audiencia preliminar, referente al proceso que presentó el señor Eddie Alvarado Vargas, Jubilado Judicial, contra la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial - JUNAFO, ante el Tribunal Contencioso Administrativo, e indica que al licenciado Eduardo Chacón Monge, Asesor Jurídico de la JUNAFO, no lo dejaron participar, por lo que tuvo que participar él como abogado, lo que quedó bien, por ser el presidente de la Junta y que además tuviera esa condición de abogado, sin embargo expresa que no se puede seguir de esa manera en el eventual caso de que el presidente no sea abogado, por lo que se tiene que ver, ante quién se debe recurrir para hacer la consulta, y cree que es ante la Dirección Jurídica, para efectos de la representación de un apoderado especial judicial, para efectos de estos tipos de procesos, porque como saben, hay varios que están pendientes de trámite.

Manifestaciones de los integrantes:

Indica el licenciado Eduardo Chacón Monge, que él no pudo participar en el proceso debido a las dudas que existen en relación a las competencias de su puesto como Asesor Jurídico, por lo que se debe consultar ante la Dirección Jurídica, o si primero se realiza la consulta a la Dirección de Gestión Humana, sobre si existe un perfil competencial de Asesor Jurídico dentro de la institución que también represente a un Órgano como tal, y si no es así, si se puede hacer una modificación de las competencias, y si es permitido por el pago de prohibición que le hacen a él. Por lo que indica, que esas cosas hay que verlas lo más pronto posible, ya que, aunque el ayude con la elaboración de los escritos, no puede estar en audiencia. Por lo anterior, se genera la duda, de cómo se va a hacer cuando el presidente de la Junta no sea abogado, como lo fue en este caso.

Propone el licenciado Arnoldo Hernández Solano, que se consulte a la Dirección de Gestión Humana, si se pueden cambiar las competencias del perfil del Asesor Jurídico de la JUNAFO, puesto que ocupa el licenciado Eduardo Chacón Monge y, además, se le consulte a la Dirección Jurídica si ellos pueden representar a la JUNAFO, en los procesos futuros.

Indica la licenciada Ingrid Moya Aguilar que, considera que a tal efecto la Dirección de Gestión Humana, al no existir eso en el puesto, tendría que cambiar el puesto o crear uno específico para él. Por otro lado, señala que la Administración está tratando de hacer la contratación para efectos de contratar un abogado para la JUNAFO, y con respecto a que la Dirección Jurídica represente a la JUNAFO, ya ellos dijeron que no, por lo que ni la Dirección Jurídica ni la Procuraduría General de la República la están representando en ningún momento, solamente al Estado y al Poder Judicial. Por lo que de momento sería que, el licenciado Eduardo Chacón Monge siga colaborando con respuestas, y seguir contando con la colaboración del doctor Juan Carlos Segura Solís, como presidente y que es abogado, durante lo que queda del año.

Se acuerda: Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, la Junta acuerda: Tomar nota de lo indicado por el doctor Juan Carlos Segura Solís, y consultar a la Dirección de Gestión Humana, si el perfil competencial del puesto de Asesor Jurídico de la JUNAFO, se puede modificar con el fin de poder tener una presentación de la JUNAFO, en procesos judiciales.

La Dirección de la JUNAFO tomará nota para lo de su cargo.

Se procede con la votación, y se aprueba por unanimidad.”

- 0 -
Indica el doctor Juan Carlos Segura Solís, en su calidad de integrante presidente de la JUNAFO, que en este artículo quisieran referirse como punto uno, a la comparecencia que tuvieron el pasado lunes 5 de junio de 2023, ante los magistrados y magistradas de la Corte Suprema de Justicia, y como punto dos, a raíz de esa comparecencia, instar a la Corte Plena, para que le ayude a esta Junta, con la definición del marco competencial del Asesor Jurídico de la JUNAFO, para que la Dirección de Gestión Humana, lo realice a la mayor brevedad posible, dado que tiene más de un año de estar en sus manos.
Manifestaciones:
Señala el presidente Segura Solís: “En cuanto a la comparecencia, todos estuvimos el día 5 de junio del año 2023, esa comparecencia se refirió al reportaje o a las noticias que se dieron en la prensa escrita, referente a una posible inestabilidad del Fondo, y por ello, la Corte Plena nos convocó para ese día, a una reunión privada, con los señores y las señoras magistradas, y se expuso por parte de don Oslean, de don Parris y quien les habla, la situación acerca de todo lo que está viviendo el Fondo, y los señores y señoras magistrados, al final de la comparecencia, más bien nos dieron una felicitación, y nos dijeron que la labor que estamos realizando es una labor que agradecen profundamente a todas y todos los miembros de este órgano y de la Junta en general. Porque aparte de que estamos haciéndolo bien, lo estamos haciendo con esmero, con todo el esfuerzo que tenemos, pese a nuestras labores propias del cargo por el cual estamos nombrados y que además de manera gratuita. Entonces, esas fueron manifestaciones de la Corte, y aquí queríamos, la Junta agradecerle al cuerpo colegiado del órgano superior jerárquico del Poder Judicial, ese reconocimiento que se nos hace a esta Junta, e instarle a Corte Plena que, por favor, le indique a la Dirección de Gestión Humana que acelere, el estudio del perfil competencial del Asesor Jurídico de la Junta, con el fin de que este pueda realizar las labores, como asesor jurídico pleno de un órgano desconcentrado”.
El máster Rodrigo Arroyo Guzmán, integrante de la JUNAFO, indica: “Don Juan Carlos, quizás si les parece a los demás integrantes, porque como hay que hacerlo, tomarlo como acuerdo firme y comunicarlo a la brevedad a la Corte”.
Agrega el presidente Segura Solís: “Eso iba a decir yo, en cuanto a la firmeza del acuerdo, para enviarlo de una vez antes del lunes porque ya me imagino que el lunes se conocerá el otro informe”.
Se acuerda:	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, esta Junta dispone: 1.) Agradecer a los señores y señoras magistradas de la Corte Plena, el reconocimiento transmitido a este cuerpo colegiado, posterior a la comparecencia del pasado 5 de junio de 2023. 2.) Instar a la Corte Plena, para que solicite a la Dirección de Gestión Humana, que remita a la brevedad el estudio de definición del marco competencial del Asesor Jurídico de la JUNAFO, solicitado en N° 28-2022 del 26 de julio de 2022, artículo XIX, debido a que es de suma importancia contar con dicho estudio, con el fin de optimizar las labores que realiza esta Junta.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO IV
Documento N° 681-2023
El licenciado Parris Quesada Madrigal, integrante de la JUNAFO, propone se incluya dentro de un artículo lo referente a la rendición de cuentas, así como la documentación que se presentó en el informe de labores de la JUNAFO.
Anexos:




[bookmark: _MON_1749269709]
Manifestaciones:
El licenciado Quesada Madrigal, integrante de la JUNAFO, agrega: “No sé si será conveniente meterlo ahora o en otra acta, pero por ser tan reciente y estar vinculado con la reunión que tuvimos con Corte Plena y después la rendición, va como de la mano de alguna manera, que estamos accionando y estamos informando a la población judicial al respecto. No sé si será conveniente, comentar un poco de lo que se hizo y documentar, que quede en actas cuando se hace una rendición de cuentas como esta que hicimos, de tal magnitud”.
El máster Rodrigo Arroyo Guzmán, integrante de la JUNAFO, manifiesta: “Totalmente de acuerdo con lo que expone y la solicitud que hace don Parris”.
El doctor Juan Carlos Segura Solís, integrante presidente de la JUNAFO, menciona: “Entonces el artículo cuarto sería la rendición de cuentas de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO, a toda la población judicial, la cual se llevó a cabo el viernes 9 del mes en curso, donde la Junta rindió como todos los años, las cuentas.
Y lo acontecido en esa reunión, fue todo un éxito, tanto a nivel presencial como por las vías de redes sociales, los comentarios fueron muy atinados, muy fortalecedores para la Junta, e incorporarlo en este articulo para que quede constatado ahí todo lo que se le expuso al conglomerado”.
El integrante Arroyo Guzmán, integrante de la JUNAFO, añade: “Y hacer ver que ya esto incluso lo comunicaron las personas de prensa, sobre la actividad y demás, y agradecer a todos los compañeros de la Junta que asistieron, y también a don Alexander Arguedas Vindas, integrante de la JUNAFO, que nos comunicó, y no pudo estar con nosotros en su momento, y creo que a todo el equipo humano que integra la JUNAFO, gracias”.
El integrante Quesada Madrigal, agrega: “Quería agregar que se hizo una rendición de cuentas formal, por las vías correspondientes de comunicación que tiene la JUNAFO, tanto presencial como por streaming, y donde ese informe de labores arroja información importante, que es bueno poner la agenda, donde están las palabras de bienvenida del señor Presidente, y la introducción al tema, también un informe de labores propiamente administrativo revisado por don Oslean Mora Valdez, director interino de la Dirección de la JUNAFO.
Después se vio el estudio actuarial del año 2022, expuesto por el máster Raúl Hernández González, actuario, que nos liberó de muchas situaciones de expectativa para conglomerado, indicando la parte de sostenibilidad del Fondo y la parte de que es un Fondo administrable que es importante. Esta Junta Administradora, ha hecho los esfuerzos para ir reduciendo ese déficit actuarial, que no es un déficit financiero, es un déficit actuarial que hay que ir poco a poco reduciéndolo.
La toma de decisiones y la parte administrativa coadyuvan de una manera para que podamos lograr esos objetivos dentro del informe actuarial, quedó muy clara esa participación, ese actuar de nosotros como órgano director.
También en asuntos relevantes, se tocó un punto interesante de la comparación que existe en el Régimen de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, con el Régimen de Pensiones de la Caja Costarricense de Seguro Social, el IVM, que también quedó claro para el conglomerado respecto a la situación de estos regímenes. Cómo está la situación de los dos, de una manera muy directa de poder hacer una comparación real de la situación de cada uno de estos dos regímenes.
El integrante presidente Segura Solís, interviene: “Después de eso vino la exposición por parte de don Rodrigo, sobre las actividades externas que pueden eventualmente atacar al Fondo”.
El integrante Quesada Madrigal, prosigue: “Correcto, ahí iba, cambié el orden, pero sí, también la participación de don Rodrigo Arroyo Guzmán como secretario de la Junta Administradora, respecto a consultas frecuentes y algunas situaciones especiales que se han presentado, donde explicó muy directamente situaciones específicas, dando a conocer situaciones que el conglomerado debe de manejar, y muy acertadamente lo expuso en su tiempo que tenía disponible para esos efectos.
Tuvimos un apartado de dudas y de consultas, que el conglomerado hizo, tanto por vía streaming como por vía presencial, dentro de la actividad, y esa agenda que parece pequeña, se nos hizo larga, duró bastante la actividad, se informó demasiado, como debe ser, muy responsablemente.
También quiero agradecer al aparato administrativo por la logística del evento, es decir, es importante que nosotros tengamos comodidad para poder explicar las cosas, estábamos ubicados, estábamos con una parte de signos externos muy bonita, me gustó mucho, ya viendo la foto final se ve muy ordenada la Junta. Hay una foto donde refleja la visión que tenemos nosotros, nos vemos todos como muy contentos, como muy aplicados, y eso refleja el trabajo que hemos hecho, nosotros hemos hecho un trabajo a conciencia sobre lo que es la Junta Administradora del Fondo, no es fácil administrar un Fondo tan complejo.
Aprovecho para agradecer a la parte administrativa y también a los comités, tanto el Comité de Riesgos, el Comité de Inversiones, como el Comité de Auditoría, de alguna manera a la Comisión de Gobierno Corporativo, que de hecho hizo un plan estratégico, que ya pronto vencerá y hay que reactivar, hay que cambiar, hay que hacer propósitos estratégicos dentro del plan estratégico nuestro valga la redundancia, pero todas estas funciones directamente han ayudado, también a Asesoría Legal de la JUNAFO.
También agradecerle por toda la participación del contenido de la rendición de cuentas, porque al final abarca toda una suma de información, de un periodo completo del año 2022, donde pudimos exponer de una manera clara, transparente y directa al conglomerado, y mi sentir es que fue satisfactorio, las personas se sintieron contentas, seguras de lo que tenemos, hacia dónde va este Fondo y por supuesto agradecerle a esta Junta Administradora, a todos los integrantes por la participación activa en todas las sesiones y en este evento magno que es de rendición de cuentas. 
De verdad me siento muy orgulloso de formar parte de este órgano con el equipo y la calidad humana de ustedes compañeros, eso es importante, hay que decirlo, nosotros estamos trabajando porque los resultados se están dando, uno trabaja por los resultados, no por las personas, entonces los resultados son estos, hemos mejorado mucho, tenemos que hacer una mejora continua, tenemos que hacer mejores cosas, pero poco a poco.
Cuando tengamos que tocar nuevamente plan estratégico del próximo quinquenio tenemos que ver, hacer un análisis FODA para poder analizar, que hemos hecho, que dejamos de hacer, que podemos hacer y que debemos de mejorar dentro de la toma de decisiones, de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
De verdad nuevamente les agradezco, y creo que hemos hecho un trabajo excelente a pesar de las limitaciones que tenemos, pero seguimos adelante y creo que los resultados son satisfactorios desde el punto de vista financiero, económico y actuarial. Y seguir adelante seguir con este trabajo que tenemos, que nos han encomendado y de pedirle a Dios que nos ayude mucho para seguir trabajando de esta manera, y que los resultados sean mejores cada vez, muchas gracias”.
El integrante Segura Solís, dice: “Gracias a usted don Parris por habernos acogido desde buena mañana, y muchas gracias por los desayunos y el almuerzo”.
El integrante Arroyo Guzmán, expresa: “Extenderle las gracias a don Parris por la atención, la verdad es que el espacio que nos brindó en la mañana nos ayudó a que, en esta actividad, como bien lo dice él, aumentara su éxito, eso también es de agradecer de forma desinteresada, y creo que aquí todos y todas nos han colaborado y en este caso, a don Parris agradecerle la colaboración para que esta actividad fuera un éxito.
Esa es una parte y la otra, quisiera tomar esta parte que dice don Parris, con el atrevimiento del caso, hacer más bien que se le comunicara a todos los integrantes de la JUNAFO nuestro agradecimiento, en la forma en que lo ha expresado don Parris, creo que es muy oportuno, muy válido y real, eso es muy importante, no es una situación ni política ni es una situación de protocolo, es una situación real que se da donde todo el equipo de trabajo de la JUNAFO apuntó a que esto fuera un éxito, y quisiera tomar esas palabras con atrevimiento, reitero, esas que expresó don Parris y que cuando se genere el acuerdo de esto se haga llegar a todos los compañeros y compañeras de la Dirección de la JUNAFO, sin distinción de puestos ni demás, porque todos ponen un granito para que la JUNAFO pueda salir avante. Gracias y gracias don Parris también”.
El integrante Quesada Madrigal, manifiesta: “Muchas gracias a ustedes, de verdad que sí hay que hacer extensivas las felicitaciones a todo el equipo de trabajo, me parece muy bien, de acuerdo”.
Se acuerda:	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, esta Junta dispone: 1.) Tomar nota de las manifestaciones expuestas por los integrantes de este cuerpo colegiado, sobre la rendición de cuentas de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO, del viernes 9 de junio de 2023, así como de los informes que fueron presentados al conglomerado judicial. 2.) Encomendar a la Dirección de la JUNAFO, para que externe el agradecimiento de esta Junta Administradora a todo el equipo de trabajo de la JUNAFO, por el arduo desempeño y esfuerzo que han brindado a este órgano, y lo que apuntó a que la rendición de cuentas fuera todo un éxito.
Se procede con la votación, y se aprueba por unanimidad.
[bookmark: _Toc120206792][bookmark: _Toc137227054][bookmark: _Toc34222240]ARTÍCULO V
Documento N° 599-2023
El máster Oslean Mora Valdez, director interino, y el licenciado Fabián Salas Fernández, jefe interino del Proceso de Inversiones, ambos de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO, en oficio N° 0029-PI-DJA-2023 del 8 de junio de 2023, remitieron lo siguiente:
[bookmark: _Hlk113873965]“Conforme las políticas de transparencia y en consideración del acuerdo tomado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en la sesión N° 27-2022 celebrada el 19 de julio de 2022; así como lo analizado y aprobado por el Comité de Inversiones en la sesión ordinaria N°. 126 del 26 de mayo de 2023, se adjunta el acta N°. 126, además de los documentos y los acuerdos relacionados con esta sesión:

1. Acta N°. 126-CI-2023 sesión ordinaria del Comité de Inversiones con los respectivos anexos.

2. Estrategia de Inversión para junio 2023 del mercado local e internacional.

En lo que respecta a la estrategia de inversiones, destaca la propuesta de colocación de recursos económicos en el mercado internacional (en instrumentos autorizados en la Política de Inversiones), a partir de junio de 2023, por un monto aproximado a los $6.000.000,00 (seis millones de dólares) de forma paulatina, lo anterior expuesto y manifestado en al Comité de Riesgo y autorizado por el Comité de Inversiones. Se acude nuevamente al mercado internacional debido a la recuperación que se ha dado en este mercado, lo que sugiere una menor volatilidad durante los meses ya transcurridos en este año. Cabe destacar que, se está actuando dentro de los límites internos aprobados (máximo el 10% del activo total) en la Política de Inversión y Planificación Estratégica de las Inversiones.

Lo antes expuesto se justifica por la escasa oferta en instrumentos de mercado local (sobre todo en el sector privado), la presión que existe por disminuir la posición en el sector público costarricense y el estricto apego a los cambios sufridos en la normativa aplicable; adicionalmente, dichas operaciones permiten continuar con la diversificación por plazo, sector, instrumentos y mercados del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

“Se acuerda:

· Dar por recibida y aprobada la ejecución de la estrategia de inversión del FJPPJ local e internacional para junio 2023, presentada por el Proceso de Inversiones.

· Aprobar la planificación de la compra-venta de moneda extranjera para el trimestre que va de junio a agosto de 2023.

· Elevar para conocimiento de la JUNAFO los acuerdos anteriores.

Acuerdo por unanimidad [x]
Acuerdo con disidencia [ ]
No se aprueban [ ]

3. Informe mensual del miembro externo del Comité de Inversiones y actualización económica de este.

“Se acuerda:

· Tener por recibida la actualización económica por parte del miembro externo del Comité de Inversiones y de las personas representantes del Grupo Financiero ACOBO.

Se aprueba por unanimidad [X]
Se aprueba con disidencia [ ]
No se aprueban [ ]

4. Informe mensual de inversiones a abril 2023 del FJPPJ.
[bookmark: _Hlk116035679]“Se acuerda:

· Tener por conocido y aprobar el informe de inversiones con corte al 30 de abril de 2023 y hacer de conocimiento de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO.

Acuerdo por unanimidad [x]
Acuerdo con disidencia [ ]
No se aprueban [ ]

6. Aprobación del emisor Banco de Desarrollo de América Latina:

· Aprobar de los emisores al Banco de Desarrollo de América Latina – CAF a partir de junio de 2023 y trasladar para conocimiento de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO.

Acuerdo por unanimidad [x]
Acuerdo con disidencia [ ]
No se aprueban []

7. [bookmark: _Hlk134690995][bookmark: _Hlk134691302]Informe de la Industria de Fondos de Inversión a diciembre 2022:

“Se acuerda:

· Tener por conocido y aprobar el informe de la Industria de Fondos de Inversión con corte a diciembre 2022 y elevar el informe para conocimiento de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO.

Acuerdo por unanimidad [x] 
Acuerdo con disidencia [] 
No se aprueban []”

8. [bookmark: _Hlk137044729]Informe de las OPC´S a diciembre 2022:
[bookmark: _Hlk137044846]
“Se acuerda:

· Tener por conocido y aprobado el informe de las OPC´S con corte a diciembre 2022, y elevar el informe para conocimiento de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO.

Acuerdo por unanimidad [x] 
Acuerdo con disidencia [] 
No se aprueban []”

9. Conocimiento de otros puntos.

“Se acuerda:

· Tener por conocidos los oficio 0692-JUNAFO-2022 y 0230- JUNAFO-2023 de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO.

Acuerdo por unanimidad [x] 
Acuerdo con disidencia [] 
No se aprueban []”

La información detallada y anexada en este documento es, para hacerlo de conocimiento a las personas integrantes de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial conforme las disposiciones normativas del CONASSIF.

(…)

Anexos:
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[bookmark: _MON_1747806633][bookmark: _MON_1747806636]

(…)”
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Así mismo, el máster Steven González León, coordinador del Proceso de Inversiones de la Dirección de la JUNAFO, mediante correo electrónico del 9 de junio de 2023, informó respecto al emisor Banco de Desarrollo de América Latina, lo siguiente:
“Del emisor no hay archivo o informe ya que ese informe lo elabora el Proceso de Riesgo. Ahora en el Comité de Inversiones lo que nosotros mostramos en el acuerdo del Comité de Riesgos, la recomendación de ese Comité, las conclusiones del informe elaborado por el Proceso de Riesgos (le adjunto ese informe, pero ese no se revisa en el Comité de Inversiones), pero lo hacemos dentro de la presentación que exponemos en el Comité de Inversiones y por ende, en el acta de la sesión.

Así ha sido con la aprobación de los emisores anteriores.

(…)

Anexo:



(…)”
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Se acuerda:	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, esta Junta dispone: 1.) Tener por recibidos y aprobar los documentos remitidos por el Comité de Inversiones, en la sesión ordinaria del mes de mayo de 2023, mediante oficio N° 0029-PI-DJA-2023 del 8 de junio de 2023: a.) Acta N°126-CI-2023 sesión ordinaria del Comité de Inversiones con los respectivos anexos. b.) Estrategia de Inversión para junio 2023 del mercado local e internacional. c.) Informe mensual del miembro externo del Comité de Inversiones y actualización económica de este. d.) Informe mensual de inversiones a abril 2023 del FJPPJ 2023. e.) Aprobación del emisor Banco de Desarrollo de América Latina. f.) Informe de la Industria de Fondos de Inversión a diciembre 2022. g.) Informe de las OPC´S a diciembre 2022. h.) Oficios 0692-JUNAFO-2022 y 0230- JUNAFO-2023. 2.) Los Comités de Auditoría y de Riesgos tomarán nota para lo de su cargo. 
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
[bookmark: _Toc137227057]ARTÍCULO VI
Documento N° 544-2023
Conoce esta Junta, nota recibida el 27 de mayo de 2023, suscrita por el señor Fabio Enrique Delgado Hernández, donde solicita lo siguiente:
“…en mi condición de juez en funciones del Poder Judicial, amparado en el derecho de petición que resguarda nuestra Constitución Política, Art. 27, a su vez Ley del Derecho de Petición #9097, y dentro del plazo de diez días fijado por la Ley de Jurisdicción Constitucional, Art. 29. Respetuosamente vengo a solicitar respuesta a la petición que luego expondré y hacer del conocimiento de esta Junta las diferentes situaciones que significaron una desmejora sustantiva en las expectativas de pensión y que deben ser valoradas en proyectos de reforma:

PETICIÓN FORMAL:

De conformidad con la redacción finalmente aprobada de la reforma al título de la Ley Orgánica del Poder Judicial relativa al régimen de pensiones judiciales, este servidor, con casi 10 años de servicio quede fuera de toda posibilidad de pensión, pues el mínimo de años subió a 20 años, circunstancia por lo cual peticionó.

1.) En mi caso siendo que no obtendré mi derecho de jubilación con este régimen, cuál es la legalidad y ampara jurídico que justifique las deducciones mensuales del 0.5% de mi salario para los gastos de funcionamiento de esta junta.

Considerando, no lo indicado por tal reforma, que para el suscrito la referida deducción es ilegal al no tener sentido jurídico para el suscrito, solicito se me entregue un detalle con los montos y fecha de deducción realizadas a la fecha.

2.) Igual considerando que el suscrito no podré jubilarme en el Poder Judicial, y que al efecto tendré que acudir al régimen del IVM, solicito que me hagan llegar los requisitos dispuestos al efecto, en forma clara y resumida, pues ciertamente estoy a pocos meses de cumplir 65 años y según lo leído e interpretado de la normativa aplicable, mi opción es ante al C.C.S.S.

Quedando a la espera del cumplimiento del plazo para la contestación de las supra peticiones, aprovecho para adherirme a los cuestionamientos generales que organizadamente viene exponiendo la población judicial.

1. Congelamiento salarial que produjo la entrada en vigencia de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años todo va a subir menos mi salario, siendo que la fecha ha decrecido un quince por ciento.

2. Variación en el sistema de carrera profesional y porcentaje a pagar por concepto de prohibición y dedicación exclusiva que trajo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que generó una considerable disminución en la liquidez del salario de una buena parte de la población judicial, que les aplican al personal judicial que llegue a cumplir un mes sin nombramiento, desconociendo con ello años de servicio a la institución.

3. La entrada en vigor de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal, que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial pasando a un sistema de "salario compuesto", con el agravante de que nuestro salario se verá congelado en el tiempo de manera indefinida.

4. Creación del salario global (Ley 10156) para todas las personas de nuevo ingreso, lo que significa que los salarios serán menores y por ende también la cotización al régimen será menor.

5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida que sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que como se indicó los aportes de quienes recibimos "salario compuesto" no aumentarán en muchísimos años, y las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a personas pensionadas con el riesgo lógico para el fondo.

6. Todas las situaciones van a generar que más temprano que tarde el fondo entre nuevamente en problemas económicos.

7. Existe actualmente una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, donde la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha inconstitucionalidad.

8. Que existe un proyecto de ley presentado por la diputada Cisneros donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro desfinanciamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

9. Que con todo el panorama expuesto existe una gran probabilidad de tener que subir el aporte obrero que ya hoy es muy alto y al que se suma un monto extra que se nos rebaja para mantener la Junta Administradora del Fondo de Pensiones, lo que considero una barbaridad.

10. Que el sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social es de rango Constitucional y por ende universal, y que, la edad para pensionarse es a los 65 años, con propuestas de poder utilizar el dinero del fondo obligatorio de pensiones complementarias y retirarse anticipadamente.

11. Que los montos de pensión en el Sistema de jubilaciones de la Caja Costarricense del Seguro Social son muy similares al del Poder Judicial, pero aportando alrededor de un 9% menos de mi salario mensual a la Caja, lo que me ayudaría a tener una mejor liquidez frente a la situación salarial indicada antes.

PETITORIA

Con fundamento en lo expuesto, solicito:

Primero: Que se contesten las dos cuestiones que he establecido como derecho de Petición relativas a La remisión de un informe detallado de los montos deducidos a la fecha para el sostenimiento de este órgano, denominado JUNAFO y sobre la remisión en concreto de los requisitos para el traslado de mis cuotas al IVM para proceder y obtener mi jubilación en tal régimen.

Desde ya dejo expuesta solicitud, de ser necesaria, para que se apruebe mi renuncia, esto en el momento procesal oportuno, al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, consecuentemente se autorice el traslado de las cotizaciones que tenga a la fecha en el Fondo de Pensiones del Poder Judicial al Régimen de Pensiones de la Caja Costarricense del Seguro Social.

Segundo: Que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrito de manera obligatoria se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos dé la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder pasarnos de manera voluntaria al sistema de la CCSS que además es el que constitucionalmente resulta legítimo.

Tercero: En caso de que la respuesta sea negativa, emitir una respuesta por escrito con los fundamentos de la decisión.”
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[bookmark: _Toc137227059]En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por el señor Fabio Enrique Delgado Hernández, en condición de funcionario judicial, adscrito al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por el gestionante, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Comunicarle al señor Delgado que, no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen. 3.) Notificar el presente acuerdo al petente. 4.) Trasladar a la Dirección de la JUNAFO, para que realice el informe detallado de los montos deducidos a la fecha para el sostenimiento de la JUNAFO, solicitado por el señor Delgado Hernández.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO VII 
Documento N° 554-2023
Conoce esta Junta, nota recibida el 30 de mayo de 2023, suscrita por la señora Estéfana Brenes Alfaro, donde solicita lo siguiente:
“…me presento a manifestar que en virtud de las siguientes situaciones y circunstancias que se han dado contra las condiciones de la clase trabajadora del Poder Judicial que son: 

1. El congelamiento salarial que produjo la entrada en vigencia de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años todo va a subir menos mi salario.

2. Variación en el sistema de carrera profesional y porcentaje a pagar por concepto de prohibición y dedicación exclusiva que trajo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que generó una considerable disminución en la liquidez del salario de una buena parte de la población judicial activa.

3. La entrada en vigor de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal, que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial pasando a un sistema de "salario compuesto", con el agravante de que nuestro salario se verá congelado en el tiempo de manera indefinida.

4. Que la Ley 10156 crea un sistema de salario global para todas las personas de nuevo ingreso, donde el salario va a ser mucho menor que el que devengaba una persona para el mismo puesto antes de eliminar los pluses salariales que teníamos ganados, implicando el congelamiento de los salarios de los funcionarios de la planilla activa hasta que se alcancen por los funcionarios más nuevos.

5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida que sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que como se indicó los aportes de quienes recibimos "salario compuesto" no aumentarán en muchísimos años, y las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a personas pensionadas con el riesgo lógico para el fondo.

6. Todas las situaciones van a generar que más temprano que tarde el fondo entre nuevamente en problemas económicos.

7. Existe actualmente una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, donde la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha inconstitucionalidad.

8. Que existe un proyecto de ley presentado por la diputada Pilar Cisneros donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro desfinanciamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

9. Que con todo el panorama expuesto existe una gran probabilidad de tener que subir el aporte obrero que ya hoy es muy alto y al que se suma un monto extra que se nos rebaja para mantener la Junta Administradora del Fondo de Pensiones, lo que considero una barbaridad.

10. Que el sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social es de rango Constitucional y por ende universal, y que, la edad para pensionarse es a los 65 años, con propuestas de poder utilizar el dinero del fondo obligatorio de pensiones complementarias y retirarse anticipadamente.

11. Que los montos de pensión en el Sistema de jubilaciones de la Caja Costarricense del Seguro Social son muy similares al del Poder Judicial, pero aportando alrededor de un 9% menos de mi salario mensual a la caja, lo que me ayudaría a tener una mejor liquidez frente a la situación salarial indicada antes.

12. Que cada vez se le exige más responsabilidad al funcionario judicial, hay menos disponibilidad de recursos, los trámites para cobros de horas extras y otros rubros son cada vez más estrictas conllevando a un cansancio, y desmotivación del funcionario, así como de una incertidumbre personal, laboral, profesional y económica.

PETITORIA

Con fundamento en lo expuesto, solicito: 

Primero: Que se me autorice no seguir cotizando al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, y que consecuentemente se autorice el traslado de las cotizaciones que tenga a la fecha en el Fondo Pensiones del Poder Judicial al Régimen de Pensiones de la Caja Costarricense del Seguro Social, así mismo como seguir cotizando de conformidad con el monto establecido en los lineamientos del Régimen de las pensiones de la CCSS, de forma tal que dicha diferencia de cotización la pueda ver reflejada en mi liquidez salarial mensual al ser el aporte de la CCSS menor al aporte que se realiza al Fondo de Pensiones del Poder Judicial como trabajadora.

Segundo: Que en caso de que se me rechace mi gestión se me indique cual es el fundamento jurídico y normativo para ese rechazo de la gestión indicada.

Tercero Que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrito de manera obligatoria se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos dé la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder pasarnos de manera voluntaria al sistema de la CCSS que además es el que constitucionalmente resulta legítimo, en caso de que así no lo consideren les ruego me envíen por escrito las razones de esa negativa.

Cuarto En mi condición de persona afiliada a este fondo de jubilaciones y pensiones por ser funcionaria judicial, atendiendo lo establecido en los artículos 27 y 30 de la Constitución Política, así como el 32 de la Ley de la Jurisdicción constitucional, solicito en el plazo establecido por dicha normativa, se me informe por escrito si puedo elegir libremente el pasarme a otro fondo de jubilaciones y pensiones sin que exista la necesidad de renunciar al Poder Judicial.”
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[bookmark: _Toc137227061]En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por la señora Estéfana Brenes Alfaro, en condición de funcionaria judicial, adscrita al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por las personas gestionantes, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Comunicarle a la petente que no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen. 3.) Notificar el presente acuerdo a la gestionante. 4.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO VIII 
Documento N° 528-2023 / 533-2023
Conoce esta Junta, notas suscritas por las señoras Lisbeth de los Angeles Artavia Medina, Marjorie Marín Amador, y el señor Mario Rosales Vargas, donde solicitan lo siguiente:
“…atendiendo situaciones que vivimos la población activa, como, por ejemplo:

1. Congelamiento salarial que nos produjo la entrada en vigencia de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años todo va a subir menos mi salario.

2. Variación en el sistema de carrera profesional y porcentaje a pagar por concepto de prohibición y dedicación exclusiva que trajo la entrada en vigencia de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que generó una considerable disminución en la liquidez del salario de una buena parte de la población judicial activa.

3. La entrada en vigencia de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal, que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial pasando a un sistema de "salario compuesto", con el agravante de que nuestro salario se verá congelado en el tiempo de manera indefinida.

4. Que la entrada en vigencia de la indicada Ley 10156 crea un sistema de salario global para todas las personas de nuevo ingreso, donde el salario va a ser mucho menor que el que devengaba una persona para el mismo puesto antes de eliminar los pluses salariales que teníamos ganados.

5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida que sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que como se indicó los aportes de quienes recibimos "salario compuesto" no aumentarán en muchísimos años, y las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a personas pensionadas con el riesgo lógico para el fondo.

6. Todas las situaciones van a generar que más temprano que tarde el fondo entre nuevamente en problemas económicos.

7. Existe actualmente una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, donde la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha inconstitucionalidad.

8. Que existe un proyecto de ley presentado por la diputada Pilar Cisneros donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro desfinanciamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

9. Que con todo el panorama expuesto existe una gran probabilidad de tener que subir el aporte obrero que ya hoy es muy alto y al que se suma un monto extra que se nos rebaja para mantener la Junta Administradora del Fondo de Pensiones, lo que considero una barbaridad.

10. Que en el sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social la edad para pensionarse es a los 65 años, con propuestas de poder utilizar el dinero del fondo obligatorio de pensiones complementarias y retirarse anticipadamente.

11. Que los montos de pensión en el Sistema de jubilaciones de la CCSS son muy similares al del Poder Judicial, pero aportando alrededor de un 9% menos de mi salario mensual a la caja, lo que me ayudaría a tener una mejor liquidez frente a la situación salarial indicada antes.

Con fundamento en lo expuesto, les solicito que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrito de manera obligatoria se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos dé la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder pasarnos de manera voluntaria al sistema de la CCSS que además es el que constitucionalmente resulta legítimo.

En caso de que así no lo consideren les ruego me envíen por escrito las razones de esa negativa.”
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Se acuerda:	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, esta Junta dispone: 1.) Tomar nota de la gestión presentada por las señoras Lisbeth de los Angeles Artavia Medina, Marjorie Marín Amador, y el señor Mario Rosales Vargas. 2.) Comunicarle a las personas gestionantes que no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
[bookmark: _Toc137227063]ARTÍCULO IX 
Documento N° 577-2023 / 579-2023
Conoce esta Junta, notas suscritas por el señor André Espinoza Chacón y la señora Raquel Valerio Murillo, donde solicitan lo siguiente:
“…atendiendo la iniciativa de aportar lo que consideremos a bien, respecto de una posible reforma a presentar a la Ley Orgánica del Poder Judicial en lo relacionado con su fondo de pensiones y jubilaciones, les presento la siguiente propuesta:

Antes que nada, aclaro que en adelante voy a utilizar los términos PENSIONES PERSONAS PENSIONADAS para hacer referencia comprensiva o inclusiva tanto para pensiones y jubilaciones como a personas jubiladas o pensionadas.

1. SOBRE EL AUMENTO SEMESTRAL DE LAS PERSONAS PENSIONADAS O JUBILADAS.

Claramente existe un desfase entre los aportes de las personas activas y que cotizamos al fondo, con los aumentos semestrales que hoy autoriza la norma para las pensiones en curso bajo nuestro régimen jubilatorio.

No debe ni puede otorgarse un aumento por costo de vida, y me refiero a ningún monto a las pensiones en curso, si los salarios de las personas activas cotizantes no aumentan, esto es un sinsentido peligroso para la estabilidad del fondo.

De hecho, así se evidencia en la Evaluación Actuaria realizada por el Actuario Raúl Alberto Hernández González del 14 de marzo de 2022.

Una situación de tomar en consideración en este tema, es que actualmente los salarios de las personas servidoras judiciales con salario compuesto se encuentran congelados en el tiempo y por lo que parece ser un largo tiempo, ello según lo determinó la Ley Marco de Empleo Público.

Según lo anterior, de seguirse dando los aumentos semestrales a las pensiones en curso al no recibir los activos aumentos a nuestro salario, en un par de años las pensiones en curso van a ser más altas que los salarios y pongo un claro ejemplo:

Un servidor activo tiene hoy un salario compuesto de un millón de colones (1.000.000), salario que ustedes saben, desde hace 4 años la ley fiscal impide aumentar por costo de vida, pero que además la Ley Marco de Empleo Público congeló en adelante en el tiempo e indefinidamente (10, 15, 20 años sin aumento).

Pues bien, siguiendo con este ejemplo tenemos una pensión en curso que se otorgó hace 2 años por un millón de colones también (1.000.000) esta pensión, con solo el aumento de más del 7% que se aprobó recientemente para las pensiones en curso es ahora de poco más de un millón setenta mil colones (1.070.000), que como se puede ver, ya es mayor que el salario del ejemplo.

Ahora, para ampliar el ejemplo, utilizando incluso un monto menor al reciente aumento semestral que recetó la Junta Administradora a las pensiones en curso y, si se aumenta solamente un 5% ANUAL a las pensiones en curso, tenemos que un salario compuesto de un millón de colones en 5 años va a ser igual, un millón de colones, pero una pensión en curso de un millón de colones con aumentos anuales del 5% en cinco años será de un millón doscientos setenta y cinco mil setecientos treinta colones (1.275.730) sea que la persona pensionada va a ganar más de 275.000 que una persona activa o cotizante al fondo, lo que claramente resulta impropio, inconstitucional y contrario a los intereses de las personas activas, pues somos nosotros quienes mayormente sostenemos el fondo y una granjería de ese tipo resulta una afrenta.

Por lo anterior, propongo que se reforme el artículo 225 de la Ley Orgánica del Poder Judicial para que diga:

Artículo 225- Ninguna jubilación podrá ser superior a diez veces el salarlo base del puesto más bajo pagado en el Poder Judicial, ni inferior a la tercera parte del salario base del puesto más bajo pagado en el Poder Judicial. El monto de las pensiones y las jubilaciones en curso de pago y las que se otorguen en el futuro se reajustará semestral o anualmente en igual proporción monto al aumento salarial por costo de vida que reciban las personas servidoras activas del Poder Judicial, en el entendido de que si los salarios no reciben aumentos por costo de vida, las pensiones y jubilaciones en curso tampoco lo recibirán.

2. PROPUESTA RELACIONADA CON LA POSIBILIDAD DE LIBRE ELECCIÓN PARA PASAR AL FONDO DE JUBILACIONES DEL SISTEMA DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE DE LA CAJA COSTARRICENSE DEL SEGURO SOCIAL.

Para ninguno de nosotros es un secreto que actualmente corren vientos desfavorables para el mantenimiento en el tiempo del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, además de dicha situación política, existen una serie de situaciones que me hacen inclinarme a pensar en la posibilidad de migrar al fondo de jubilaciones del sistema del IVM de la CCSS, de los cuáles les hago un resumen:

1. El congelamiento salarial que produjo la entrada en vigencia de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años todo va a subir menos mi salario.

2. Variación en el sistema de carrera profesional y porcentaje a pagar por concepto de prohibición y dedicación exclusiva que trajo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que generó una considerable disminución en la liquidez del salario de una buena parte de la población judicial activa.

3. Entrada en vigor de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal, que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial pasando a un sistema de "salario compuesto", con el agravante de que nuestro salario se verá congelado en el tiempo de manera indefinida.

4. Que la Ley 10156 crea un sistema de salario global para todas las personas de nuevo ingreso, donde el salario va a ser mucho menor que el que devengaba una persona para el mismo puesto antes de eliminar los pluses salariales que teníamos ganados.

5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida que sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que como se indicó los aportes de quienes recibimos "salario compuesto" no aumentarán en muchísimos años, y las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, además de que claramente no se genera el ingreso de nuevo personal que indica como necesario la Evaluación Actuaria realizada por el Actuario Raúl Alberto Hernández González del 14 de marzo de 2022. lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a personas pensionadas con el riesgo lógico para el fondo.

6. Todas las situaciones van a generar que más temprano que tarde el fondo entre nuevamente en problemas económicos.

7. Existe actualmente una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, donde la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha inconstitucionalidad.

8. Que existe un proyecto de ley presentado por la diputada Pilar Cisneros donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro des financiamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

9. Que con todo el panorama expuesto existe una gran probabilidad de tener que subir el aporte obrero que ya hoy es muy alto y al que se suma un monto extra que se nos rebaja para mantener la Junta Administradora del Fondo de Pensiones, lo que considero una barbaridad, máxime si se mantiene un aumento por costo de vida a las pensiones en curso cuando los salarios no van a subir y lejos de ello, los pocos nuevos ingresos de personal que se den van a generar un menor aporte debido a un menos salario.

10. Que el sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social es de rango Constitucional y por ende universal, y que, la edad para pensionarse es a los 65 años, con propuestas de poder utilizar el dinero del fondo obligatorio de pensiones complementarias y retirarse anticipadamente.

11. Que los montos de pensión en el Sistema de jubilaciones de la Caja Costarricense del Seguro Social son muy similares al del Poder Judicial, pero aportando alrededor de un 9% menos de mi salario mensual a la caja, lo que me ayudaría a tener una mejor liquidez frente a la situación salarial indicada antes.

Con fundamento en lo indicado, propongo dos versiones de reforma para el actual artículo 234 de la Ley Orgánica para que indiquen lo siguiente:

PRIMERA PROPUESTA DE REFORMA:

Artículo 234: Las personas que laboran para el Poder Judicial tendrán la posibilidad de trasladarse al régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, administrado por la Caja Costarricense de Seguro Social haciendo la solicitud expresa, a la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, generando así una liquidación actuarial y trasladando a dicho régimen las cuotas obreras, patronales y estatales al régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, administrado por la Caja Costarricense de Seguro Social.

La posibilidad de traslado, podrá ejercerse por una única vez y para ello debe encontrarse la persona solicitante en propiedad.

La persona interesada presentará la solicitud de traslado ante la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, la exclusión se hará efectiva a partir del primer día del mes siguiente al recibo de la solicitud, procediendo la Junta Administradora a la liquidación actuarial respectiva y deberá comunicar a la Caja Costarricense de Seguro Social y al solicitante, el monto del aporte, con el desglose respectivo, debiendo realizar la liquidación actuarial de las cotizaciones y el traspaso de los aportes a la Caja Costarricense de Seguro Social en el plazo máximo de tres meses, que se contarán a partir de la comunicación de traslado. Dicho monto a trasladar deberá actualizarse o indexarse por costo de vida.

En caso de que la Caja Costarricense de Seguro Social no reciba los aportes correspondientes dentro del plazo de los tres meses establecido en el párrafo anterior, deberá cobrar intereses moratorios del cinco por ciento (5%) mensual a la Junta Administradora sobre el monto retenido.

De existir diferencia de la cuota obrera, entre lo aportado al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y el régimen de la Caja Costarricense de Seguro Social a favor del servidor, el exceso será trasladado en el mismo plazo y condiciones establecido anteriormente, a la Operadora de Pensiones que el servidor haya escogido previamente, para que se sume al monto que por el Régimen Obligatorio de Pensiones ROP el servidor tenga. 

La segunda propuesta de reforma sería:

Artículo 234- Las personas que ingresen a laborar en el Poder Judicial en condición de propietario, dentro del año siguiente a su nombramiento tienen el derecho de elegir por una sola vez, el régimen de pensiones y jubilaciones al que quiere seguir adscrito, sea mantenerse en el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial o trasladarse al Sistema de Invalidez Vejez y Muerte de la Caja Costarricense de Seguro Social o al régimen de su elección.

Una vez hecha la elección no puede volverse a ejercer este derecho, ni siquiera en el supuesto de nombramientos posteriores en plaza o puesto diferentes.

Transcurrido el año para hacer la elección sin haberse pronunciado, el derecho de elegir caduca y automáticamente quedara la persona incluida en el Régimen de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial.

Las personas que al momento de entrar en vigencia esta norma se encuentren con nombramiento en propiedad en el Poder Judicial, dentro del año siguiente a la entrada en vigencia de esta norma, tienen el derecho de elegir por una sola vez el régimen de pensiones y jubilaciones al que quieren seguir adscritas, sea mantenerse en el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial o trasladarse al Sistema de Invalidez Vejez y Muerte de la Caja Costarricense de Seguro Social. Transcurrido el año para hacer la elección sin haberse pronunciado, el derecho de elegir caduca y automáticamente quedara la persona incluida en el Régimen de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial.

Sin embargo lo indicado, en todos los casos cuando la persona es nombrada en propiedad en un puesto o plaza diferente y siempre que no haya hecho uso de su derecho de elección en el puesto anterior, este derecho vuelve a adquirirse en las mismas condiciones de ejercicio y caducidad indicadas.

Las solicitudes de traslado a un fondo o régimen de pensiones y jubilaciones diferente al del Poder Judicial, debe hacerse por escrito y dirigido a la Junta Administradora del Fondo o en su caso al ente que en ese momento administre el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y la persona tendrá derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen a la brevedad y mediante una liquidación actuarial, a la Caja Costarricense de Seguro Social o a la institución administradora del régimen básico de pensiones que elija, esto actualizando esos montos por costo de vida.

Las personas interinas en tanto no sean nombradas en propiedad, cotizarán al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial hasta obtener un puesto en propiedad, momento en que adquieren el derecho a elegir el fondo al que quieren seguir cotizando en adelante.

Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión, tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social, o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. La solicitud de traslado la hará la entidad respectiva cuando vaya a otorgar la jubilación o la pensión, indicando el monto que debe enviársele. En caso de que el monto resulte mayor al cotizado para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, solo se deberá enviar lo determinado actuarialmente.

Por otro lado, en caso de que actuarialmente se demuestre en todos los casos antes indicados, que lo cotizado al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial fuera mayor que lo solicitado, la diferencia o excedente de la cuota obrera se trasladará al Régimen Obligatorio de Pensiones (ROP), administrado por la operadora de pensiones complementaria en la que se encuentra afiliada la persona que laboró en el Poder Judicial. 

PETITORIA

Con fundamento en lo expuesto, solicito: Primero: Que se apruebe mi renuncia inmediata al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, consecuentemente se autorice el traslado de las cotizaciones que tenga a la fecha en el Fondo Pensiones del Poder Judicial al Régimen de Pensiones de la Caja Costarricense del Seguro Social. Segundo: Que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrito de manera obligatoria se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos dé la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder pasarnos de manera voluntaria al sistema de la CCSS que además es el que constitucionalmente resulta legítimo, en caso de que así no lo consideren les ruego me envíen por escrito las razones de esa negativa.

Tercero: dejo planteadas las propuestas que considero son las que resultan de mayor beneficio para la clase trabajadora activa del Poder Judicial.”
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[bookmark: _Toc137227065]En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por las personas servidoras, en condición de funcionaria y funcionario judiciales, adscritas al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por las personas gestionantes, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Comunicarle a las personas interesadas que no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen. 3.) Notificar el presente acuerdo a las personas petentes. 3.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO X
Documento N° 578-2023
Conoce esta Junta, nota suscrita por el señor David Vizcayno Castro, donde solicita lo siguiente:
“…como persona funcionaria del Poder Judicial, y con base en los siguientes motivos:
 
1. Congelamiento salarial que produjo la entrada en vigencia de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años, va a bajar mi poder adquisitivo y nivel de vida.
 
2. Variación en el pago de carrera profesional, porcentaje por concepto de prohibición y dedicación exclusiva; mismo que trajo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que genera una considerable disminución en la liquidez del salario y de una buena parte de la población judicial activa, cotizante a este régimen de pensiones.
 
3. La entrada en vigor de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal, misma que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial pasando a un sistema de "salario compuesto", con el agravante de que nuestro salario se verá congelado en el tiempo de manera indefinida.
 
4. Que la Ley 10156 crea un sistema de salario global para todas las personas de nuevo ingreso, donde el salario va a ser mucho menor que el que devengado de una persona para el mismo puesto antes de eliminar los pluses salariales que teníamos ganados.
 
5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida que sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que como se indicó los aportes de quienes recibimos "salario compuesto" no aumentarán en muchísimos años, y las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a personas pensionadas con el riesgo lógico para el fondo; generando que el fondo entre nuevamente en problemas económicos.
 
7. Existe actualmente una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, donde la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha inconstitucionalidad.
 
8. La existencia un proyecto de ley presentado por la diputada Pilar Cisneros donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro desfinanciamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
 
9. Que en el sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social la edad para pensionarse es a los 65 años, con propuestas de poder utilizar el dinero del fondo obligatorio de pensiones complementarias y retirarse anticipadamente.
 
10. Que los montos de pensión en el Sistema de jubilaciones de la CCSS es muy similar al del Poder Judicial, pero aportando alrededor de un 9% menos de mi salario mensual a la caja, lo que me ayudaría a tener una mejor liquidez frente a la situación salarial indicada antes.
 
 
9.Con este panorama expuesto existe una gran probabilidad de tener que subir el aporte obrero que ya hoy es muy alto y al que se suma un monto extra que se nos rebaja para mantener la Junta Administradora del Fondo de Pensiones, para mantener nuestro fondo, siendo que otros fondos de pensiones no se les debe de pagar dinero adicional.
 
PETITORIA
 
Con fundamento en lo expuesto, solicito: 
 
Primero: Tomando en cuenta el derecho de elección y de asociación, que se me permita escoger a cuál fondo de pensiones quiero pertenecer y se apruebe mi renuncia inmediata al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, consecuentemente se autorice el traslado de las cotizaciones totales que tenga a la fecha en el Fondo de Pensiones del Poder Judicial y se remita al Régimen de Pensiones Seleccionado. 
 
Segundo: Si lo anterior no es posible, y con el fin de que no trunquen los derechos de los asociados, se habilite para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrito de manera obligatoria, se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos dé la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder pasarnos de manera voluntaria a otro régimen, en caso de que así no lo consideren, les ruego me envíen por escrito las razones de la negativa.
 
Tercero: Se deje de cobrar el dinero para mantener el fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial y se administre de la misma manera que los demás fondos existentes en el país, con parte de las ganancias del dinero suministrado.”
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[bookmark: _Toc137227067]En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por el señor David Vizcayno Castro, en condición de funcionario judicial, adscrito al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por las personas gestionantes, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Comunicarle al petente que no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen. 3.) Notificar el presente acuerdo al señor David Vizcayno Castro. 4.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO XI
Documento N° 580-2023
Conoce esta Junta, nota suscrita por la señora Silvia Marcela Araya Valverde, donde solicita lo siguiente:
“…con base en los siguientes motivos: 

1. Congelamiento salarial que produjo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años todo va a subir menos mi salario. 

2. Variación en el sistema de carrera profesional (ya no pagarán puntos por cursos o capacitaciones) y porcentaje a pagar por concepto de prohibición y dedicación exclusiva que trajo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que generó una considerable disminución en la liquidez del salario de una buena parte de la población judicial activa, incluida mi persona. 

3. La entrada en vigor de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal, que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial pasando a un sistema de "salario compuesto", con el agravante de que mi salario se verá congelado en el tiempo de manera indefinida por lo menos de aquí a 15 años.

4. Que la Ley 10156 crea un sistema de salario global para todas las personas de nuevo ingreso, donde el salario va a ser mucho menor que el que devengaba una persona para el mismo puesto antes de eliminar los pluses salariales que teníamos ganados. 

5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida que sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que como se indicó los aportes de quienes recibimos "salario compuesto" no aumentarán en muchísimos años, y las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a personas pensionadas con el riesgo lógico para el fondo. 

Además, sobre este punto, la JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL, tomó la nefasta e irresponsable decisión de acordar un aumento del 7.35% por concepto de costo de vida para el segundo semestre del 2022 para todos los jubilados y pensiones, sin medir la carga que eso significa para el Fondo, y sin divulgar cuánto representa esta erogación de más a las finanzas del Fondo, pudiendo desfinanciar el mismo y acortar drásticamente su reserva. 

6. Todas las situaciones van a generar que más temprano que tarde el fondo entre nuevamente en problemas económicos, Y YO NO ESTOY DISPUESTA A ASUMIR NI UN COLÓN MÁS DE MI SALARIO, para mantener jubilaciones onerosas y de lujo, con el agravante de que cuando me toque pensionarme, no exista reserva para hacerle frente a mi pensión. 

7. Existe actualmente una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, donde la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha inconstitucionalidad, y que espero que la declaren con lugar, sin embargo, rechazo categóricamente cualquier incremento a mi aporte al Fondo. 

8. Que existe un proyecto de ley presentado por la diputada Pilar Cisneros donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro desfinanciamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. 

9. Que con todo el panorama expuesto existe una gran probabilidad de tener que subir el aporte obrero que ya hoy es muy alto y al que se suma un monto extra que se nos rebaja para mantener la Junta Administradora del Fondo de Pensiones, lo que considero una barbaridad, irresponsabilidad y abuso a mi ingreso.
 
10. Que el sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social es de rango Constitucional y por ende universal, y que, la edad para pensionarse es a los 65 años, con propuestas de poder utilizar el dinero del fondo obligatorio de pensiones complementarias y retirarse anticipadamente, lo cual es más beneficioso y al estar constitucionalmente establecido es para todos los trabajadores que deseen ser parte de dicho régimen. 

11. Que los montos de pensión en el Sistema de jubilaciones de la Caja Costarricense del Seguro Social son muy similares al del Poder Judicial, pero aportando alrededor de un 9% menos de mi salario mensual a la caja, lo que me ayudaría a tener una mejor liquidez frente a la situación salarial indicada antes. 

12. Que cada vez se le exige más responsabilidad al funcionario judicial, hay menos disponibilidad de recursos, los trámites para cobros de horas extras y otros rubros son cada vez más estrictas conllevando a un cansancio, y desmotivación del funcionario, así como de una incertidumbre personal, laboral, profesional y económica. 

13. En mi caso particular, se me viene cobrando un 10% adicional por haber laborado en otra entidad estatal, a razón de un rebajo adicional que ronda los 280 mil colones mensuales, con lo cual se me ha acortado liquidez de mi salario con la agravante de que si se gasta la reserva del fondo por el mal manejo actual, no vea ni yo ni mi familia esos 16 millones de más que me vienen cobrando adicionalmente.

PETITORIA 

Con fundamento en lo expuesto, solicito: 
 
Primero: Que se apruebe mi renuncia inmediata al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, consecuentemente se autorice el traslado de las cotizaciones que tenga a la fecha en el Fondeo Pensiones del Poder Judicial al Régimen de Pensiones de la Caja Costarricense del Seguro Social (incluyendo los aportes extraordinarios). Es mi deseo continuar laborando para el Poder Judicial pero no cotizando para este Fondo de Pensiones del Poder Judicial que está debilitado y próximo a estar desfinanciado, sino de fortalecer el IVM de la CCSS al que todos los costarricenses cotizan y tener alguna esperanza de pensión a futuro.

Segundo: Que en caso de que se me rechace mi gestión se me indique cual es el fundamento jurídico y normativo para ese rechazo de la gestión indicada. 

Tercero: Que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrita de manera obligatoria, se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos dé la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder pasarnos de manera voluntaria al sistema de la CCSS -que además es el que constitucionalmente resulta legítimo-, en caso de que así no lo consideren. les ruego me envíen por escrito las razones de esa negativa. 

Cuarto: En mi condición de persona afiliada a este fondo de jubilaciones y pensiones por ser funcionaria judicial, atendiendo lo establecido en los artículos 27 y 30 de la Constitución Política, así como el 32 de la Ley de la Jurisdicción constitucional, solicito en el plazo establecido por dicha normativa, se me informe por escrito si puedo elegir libremente el pasarme a otro fondo de jubilaciones y pensiones sin que exista la necesidad de renunciar al Poder Judicial, ya que deseo seguir laborando para dicha institución, pero sin el yugo financiero impuesto por este Fondo. 

Quinto: Para mí es muy importante que se me informe, si van a seguir con la política de aumentar las jubilaciones y pensiones con base a lo estipulado en el artículo 225 de la Ley Orgánica del Poder Judicial; pues de ser así, el acumulado del IPC entre el aumento del 2022 y el que posiblemente harán en este año, superará el 10% en menos de un año; mientras que mi salario no aumenta desde el año 2018, señores entiendan de una vez por todas: desde hace 5 años mi salario no crece y se ha reducido aún más por el 0.5% adicional que se me rebaja para mantener los salarios de esta Junta Administradora del Fondo. 

Sexto: De forma urgente les solicito que, en caso de no acoger las pretensiones anteriores, se me permita seguir pagando los 16 millones (de los cuales ya se han cancelado 11 millones), a razón no de un 10%, sino de un 5%, con el fin de tener algún respiro económico por la pérdida de valor del salario y el congelamiento salarial que mancilló toda expectativa a futuro de un mejor salario.”
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[bookmark: _Toc137227069]En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por la señora Silvia Marcela Araya Valverde, en condición de funcionaria judicial, adscrita al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por las personas gestionantes, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Comunicarle a la petente que no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen. 3.) Notificar el presente acuerdo a la señora Silvia Marcela Araya Valverde. 4.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO XII
Documento N° 581-2023
Conoce esta Junta, nota suscrita por el señor Wálther Obando Corrales, donde solicita lo siguiente:
“…con base en los siguientes motivos: 

1. Congelamiento salarial que produjo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años todo va a subir menos mi salario. 

2. Variación en el sistema de carrera profesional (ya no pagarán puntos por cursos o capacitaciones) y porcentaje a pagar por concepto de prohibición y dedicación exclusiva que trajo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que generó una considerable disminución en la liquidez del salario de una buena parte de la población judicial activa. 

3. La entrada en vigor de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal, que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial pasando a un sistema de "salario compuesto", con el agravante de que mi salario se verá congelado en el tiempo de manera indefinida por lo menos de aquí a 15 años. 

4. Que la Ley 10156 crea un sistema de salario global para todas las personas de nuevo ingreso, donde el salario va a ser mucho menor que el que devengaba una persona para el mismo puesto antes de eliminar los pluses salariales que teníamos ganados. 

5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida que sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que como se indicó los aportes de quienes recibimos "salario compuesto" no aumentarán en muchísimos años, y las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a personas pensionadas con el riesgo lógico para el fondo. En este punto, la JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL, tomó la nefasta e irresponsable decisión de acordar un aumento del 7.35% por concepto de costo de vida para el segundo semestre del 2022 para todos los jubilados y pensiones, sin medir la carga que eso significa para el Fondo, y sin divulgar cuánto representa esta erogación de más a las finanzas del Fondo. 

6. Todas las situaciones van a generar que más temprano que tarde el fondo entre nuevamente en problemas económicos, Y YO NO ESTOY DISPUESTO A ASUMIR NI UN COLÓN MÁS DE MI SALARIO, para mantener jubilaciones onerosas y de lujo. 

7. Existe actualmente una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, donde la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha inconstitucionalidad, y que espero que la declaren con lugar. 

8. Que existe un proyecto de ley presentado por la diputada Pilar Cisneros donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro desfinanciamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. 

9. Que con todo el panorama expuesto existe una gran probabilidad de tener que subir el aporte obrero que ya hoy es muy alto y al que se suma un monto extra que se nos rebaja para mantener la Junta Administradora del Fondo de Pensiones, lo que considero una barbaridad, irresponsabilidad y abuso a mi ingreso. 

10. Que el sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social es de rango Constitucional y por ende universal, y que, la edad para pensionarse es a los 65 años, con propuestas de poder utilizar el dinero del fondo obligatorio de pensiones complementarias y retirarse anticipadamente. 

11. Que los montos de pensión en el Sistema de jubilaciones de la Caja Costarricense del Seguro Social son muy similares al del Poder Judicial, pero aportando alrededor de un 9% menos de mi salario mensual a la caja, lo que me ayudaría a tener una mejor liquidez frente a la situación salarial indicada antes. 

12. Que cada vez se le exige más responsabilidad al funcionario judicial, hay menos disponibilidad de recursos, los trámites para cobros de horas extras y otros rubros son cada vez más estrictas conllevando a un cansancio, y desmotivación del funcionario, así como de una incertidumbre personal, laboral, profesional y económica. 

PETITORIA 

Con fundamento en lo expuesto, solicito: 

Primero: Que se apruebe mi renuncia inmediata al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, consecuentemente se autorice el traslado de las cotizaciones que tenga a la fecha en el Fondeo Pensiones del Poder Judicial al Régimen de Pensiones de la Caja Costarricense del Seguro Social. Es mi deseo continuar laborando para el Poder Judicial pero no cotizando para el nefasto y moribundo Fondo de Pensiones del Poder Judicial, sino de fortalecer el IVM de la CCSS al que todos los costarricenses cotizan.

Segundo: Que en caso de que se me rechace mi gestión se me indique cual es el fundamento jurídico y normativo para ese rechazo de la gestión indicada. 

Tercero: Que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrito de manera obligatoria se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos dé la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder pasarnos de manera voluntaria al sistema de la CCSS que además es el que constitucionalmente resulta legítimo, en caso de que así no lo consideren les ruego me envíen por escrito las razones de esa negativa. 

Cuarto: En mi condición de persona afiliada a este fondo de jubilaciones y pensiones por ser funcionario judicial, atendiendo lo establecido en los artículos 27 y 30 de la Constitución Política, así como el 32 de la Ley de la Jurisdicción constitucional, solicito en el plazo establecido por dicha normativa, se me informe por escrito si puedo elegir libremente el pasarme a otro fondo de jubilaciones y pensiones sin que exista la necesidad de renunciar al Poder Judicial. 

Quinto: Para mí es muy importante que se me informe, si van a seguir con la política de aumentar las jubilaciones y pensiones con base a lo estipulado en el artículo 225 de la Ley Orgánica del Poder Judicial; pues de ser así, el acumulado del IPC entre el aumento del 2022 y el que posiblemente harán en este año, superará el 10% en menos de un año; mientras que mi salario no aumenta desde el año 2018, señores entiendan de una vez por todas: desde hace 5 años mi salario no crece y se ha reducido aún más por el 0.5% adicional que se me rebaja para mantener los salarios de esta Junta Administradora del Fondo.”
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[bookmark: _Toc137227071]En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por el señor Wálther Obando Corrales, en condición de funcionario judicial, adscrito al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por las personas gestionantes, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Comunicarle al petente que no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen. 3.) Notificar el presente acuerdo al señor Wálther Obando Corrales. 4.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO XIII
Documento N° 592-2023
Conoce esta Junta, notas suscritas por los señores Diego Alfonso Bermúdez Rodríguez, Luis Alonso Gómez Flores, Gebrini Mauricio Jiménez Jiménez, José Vinicio Sánchez Castro, Jorge Luis Guevara Camareno, José Pablo Quesada Alpízar y Kenneth Rafael Monge Quirós, donde solicitan lo siguiente:
“… en mi condición de persona afiliada a este fondo de jubilaciones y pensiones por ser funcionario judicial, atendiendo lo establecido en los artículos 27 y 30 de la Constitución Política, así como el 32 de la Ley de la Jurisdicción constitucional, solicito en el plazo establecido por dicha normativa, se me informe por escrito si puedo elegir libremente el pasarme a otro fondo de jubilaciones y pensiones sin que exista la necesidad de renunciar al Poder Judicial.

(…)”
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[bookmark: _Toc137227073]En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por las personas servidoras judiciales, en condición de funcionarios judiciales, adscritos al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por las personas gestionantes, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Notificar el presente acuerdo a los petentes. 4.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO XIV
Documento N° 562-2023
Conoce esta Junta, nota recibida el 05 de junio de 2023, suscrita por la servidora Ninoska Juárez Rojas, donde solicita lo siguiente:
“… como persona 	funcionaria del el Poder Judicial, con base en los siguientes motivos:

1. Congelamiento salarial que produjo la entrada en vigencia de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años todo va a subir menos mi salario.

2. Variación en el sistema de carrera profesional y porcentaje a pagar por concepto de prohibición y dedicación exclusiva que trajo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que generó una considerable disminución en la liquidez del salario de una buena parte de la población judicial activa.

3. La entrada en vigor de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal, que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial pasando a un sistema de "salario compuesto", con el agravante de que nuestro salario se verá congelado en el tiempo de manera indefinida.

4. Que la Ley 10156 crea un sistema de salario global para todas las personas de nuevo ingreso, donde el salario va a ser mucho menor que el que devengaba una persona para el mismo puesto antes de eliminar los pluses salariales que teníamos ganados.

5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida que sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que como se indicó los aportes de quienes recibimos "salario compuesto" no aumentarán en muchísimos años, y las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a personas pensionadas con el riesgo lógico para el fondo.

6. Todas las situaciones van a generar que más temprano que tarde el fondo entre nuevamente en problemas económicos.

7. Existe actualmente una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, donde la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha inconstitucionalidad.

8. Que existe un proyecto de ley presentado por la diputada Cisneros donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro desfinanciamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

9. Que con todo el panorama expuesto existe una gran probabilidad de tener que subir el aporte obrero que ya hoy es muy alto y al que se suma un monto extra que se nos rebaja para mantener la Junta Administradora del Fondo de Pensiones, lo que considero una barbaridad.

10. Que el sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social es de rango Constitucional y por ende universal, y que, la edad para pensionarse es a los 65 años, con propuestas de poder utilizar el dinero del fondo obligatorio de pensiones complementarias y retirarse anticipadamente.

11. Que los montos de pensión en el Sistema de jubilaciones de la Caja Costarricense del Seguro Social son muy similares al del Poder Judicial, pero aportando alrededor de un 9% menos de mi salario mensual a la caja, lo que me ayudaría a tener una mejor liquidez frente a la situación salarial indicada antes.

PETITORIA

Con fundamento en lo expuesto, solicito: Primero: Que se apruebe mi renuncia inmedata [sic] al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, consecuentemente se autorice el traslado de las cotizaciones que tenga a la fecha en el Fondeo [sic] Pensiones del Poder Judicial al Régimen de Pensiones de la Caja Costarricense del Seguro Social. Segundo: Que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrito de manera obligatoria se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos dé la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder pasarnos de manera voluntaria al sistema de la CCSS que además es el que constitucionalmente resulta legítimo, en caso de que así no lo consideren les ruego me envíen por escrito las razones de esa negativa.

Así mismo en mi condición de persona afiliada a este fondo de jubilaciones y pensiones por ser funcionario judicial, atendiendo lo establecido en los artículos 27 y 30 de la Constitución Política, así como el 32 de la Ley de la Jurisdicción constitucional, solicito en el plazo establecido por dicha normativa, se me informe por escrito si puedo elegir libremente el pasarme a otro fondo de jubilaciones y pensiones sin que exista la necesidad de renunciar al Poder Judicial.

(…)”
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Así mismo, conoce esta Junta, nota recibida del 30 de mayo de 2023, suscrita por la servidora Helena Ulloa Ramírez y la adición remitida en correo electrónico del 5 de junio del 2023, en los cuales literalmente solicita:
“… en mi condición de funcionaria judicial y en consecuencia, cotizante del Fondo de Pensiones del Poder Judicial, expongo las siguientes circunstancias en las que nos encontramos la gran mayoría de funcionarios judiciales, a quienes se obliga a pertenecer un fondo de pensiones bajo un régimen especial, el cual en este momento, resulta desventajoso, por lo oneroso de las contribuciones de las personas cotizantes y los beneficios eventualmente a recibir, respecto del régimen de pensiones universal IVM, constitucionalmente previsto y administrado por la Caja Costarricense del Seguro Social, a fin de que se tome en cuenta la petitoria que, al final del documento, expondré:

1. El personal judicial sufre el congelamiento salarial que produjo la entrada en vigencia de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años el costo de todos los bienes y servicios se ha incrementado y se va a incrementar, y nuestro salario, el cual se afecta por el porcentaje elevado de cotización al fondo de pensiones del Poder Judicial, se mantiene sin aumentos.

2. Se produjo una variación en el sistema de carrera profesional y porcentaje a pagar por concepto de prohibición y dedicación exclusiva que trajo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que generó una considerable disminución en la liquidez del salario de una buena parte de la población judicial activa, mientras que el porcentaje de cotización al fondo se mantiene en casi el triple del que correspondería al IVM de la Caja Costarricense de Seguro Social.

3. La entrada en vigor de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial que pasó a un sistema de "salario compuesto", con el agravante de que nuestro salario se verá congelado en el tiempo y de manera indefinida. No han sido definidas las escalas salariales globales, pero lo que sí es claro es que los salarios se mantienen sin crecimiento y actualización conforme al costo de vida, lo que impacta significativamente a la calidad del salario que se recibe y respecto del monto de cotización que se realiza al fondo de pensiones del Poder Judicial, que está actualmente concebido y organizado para proteger los intereses únicamente de las personas jubiladas actuales, para las cuales nuestras contribuciones son esenciales, lo que no redunda en la calidad del beneficio que nos correspondería eventualmente, ni se traduce en un trato equitativo dado que nuestro salario no sufre ajustes de alguna naturaleza.

4. Esta Ley 10159 crea un sistema de salario global para todas las personas de nuevo ingreso, de lo que se deriva que el salario de todas estas personas cotizantes, va a ser mucho menor que el que devengaba una persona para el mismo puesto antes de eliminar los pluses salariales que teníamos ganados y eso impactará desde luego, en los ingresos reales que el fondo de pensiones va a percibir y en la estabilidad financiera que podría arriesgar incluso que tal pensión futura pueda darse.

5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida, cuyo pago sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que, como se indicó, los aportes de los cotizantes activos, o sea de todo el personal judicial, en especial de quienes recibimos "salario compuesto" no aumentarán en muchísimos años y, las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a las personas jubiladas con el riesgo financiero de sostenibilidad del fondo y el riesgo evidente de que las personas cotizantes no podamos tener acceso, en el futuro, a un beneficio o a que éste se mantenga estable.

6. Todas estas situaciones van a generar que más temprano que tarde el fondo entre nuevamente en problemas económicos, realidad que no ha sido abordada ni analizada de cara precisamente al escenario actual, a la pérdida de poder adquisitivo de las personas cotizantes al fondo y de la diferencia significativa en aporte que se hace en este régimen, respecto del IVM, para al final recibir una pensión casi idéntica en monto y con este riesgo financiero que se enfrenta en el régimen de pensiones del Poder Judicial. Además, la desigualdad evidente en que los cotizantes activos, la mayoría de los cuales no perciben aumentos salariales desde hace bastantes años y no lo harán en el futuro, seguiremos cotizando lo mismo, para no tener garantía de recibir una pensión digna y de que este fondo especial vaya a ser sostenible.

7. Se suma a todo lo anterior, que se ha planteado una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, en la que la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha inconstitucionalidad.

8. Además, es notorio que se ha presentado un proyecto de ley por la diputada Pilar Cisneros donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro desfinanciamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y un serio riesgo de sostenibilidad y de garantía de pensiones dignas para el personal judicial en el mediano plazo.

9. A partir de todo este panorama es claro que la situación de obligarnos a pertenecer a un fondo en condiciones desventajosas y distinto al de la Caja Costarricense del Seguro Social, crea una desigualdad y desmejora en nuestra calidad de vida, lo cual se traduce en una violación a los principios constitucionales de igualdad, proporcionalidad y razonabilidad, así como el derecho a percibir una pensión digna.

10. El sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social es de rango constitucional y, por ende, universal, de manera que no existe razón alguna para impedir que las personas que laboramos para el Poder Judicial, podamos trasladarnos a este régimen, cuando es claro que resulta más beneficioso en todo sentido, solamente con argumentar que se tendría una liquidez mensual del 9% en el salario que actualmente percibimos y que se mantiene congelado desde hace varios años.

11. Finalmente, las personas cotizantes activas, además de las jubiladas, estamos obligadas a contribuir con nuestro salario y en el caso de las personas jubiladas, con su pensión, a pagar los gastos de administración del fondo, lo que redunda además en una disminución adicional de nuestros ingresos, algo que no sucede en el régimen universal de la CCSS. Además, el porcentaje establecido representa una suma desproporcionada para el pago de dietas de los miembros de la Junta administradora y su personal, cuyo mantenimiento debe salir de los mismos fondos que administran y no cargar en las personas cotizantes esta obligación adicional, que además resulta una manera indirecta de aumentar la contribución al fondo, que no resulta justificable y desde luego desmejora aún más la capacidad económica de las personas cotizantes activas, que no se traducirá en una mejor pensión futura. Sobre estos montos no existe claridad respecto de la forma en que se administran, como tampoco si se invierten sus excedentes en el fondo, conforme lo señala la ley. Al final, es un aumento de la cotización que no beneficia ni a las personas cotizantes activas, ni mejora la salud financiera del fondo".

FUNDAMENTO DE DERECHO

Me fundamento en el artículo 33 de la Constitución Política, en la libertad de asociación, por cuanto no existe obligación de pertenecer a un determinado régimen de pensiones, cuando existe un Régimen de Pensiones de carácter universal y creada la Caja Costarricense del Seguro Social como entidad universal de los seguros en Costa Rica.

Asimismo, se infringen parámetros de razonabilidad y proporcionalidad, ya que se me obliga a pertenecer a un régimen para el cual tengo que cotizar un 9% más mensualmente respecto de lo que cualquier persona trabajadora cotiza para la Caja, sin garantía, primero de que el régimen al que cotizo, sea sostenible; con una diferencia entre los beneficios por aumentos que tenemos los cotizantes actuales, cuyo aporte va a disminuir con la aplicación del salario global a las nuevas personas funcionarias y aquellos de los que gozan las personas jubiladas, muchas de las cuales se pensionaron sin haber cotizado lo suficiente durante sus años de servicio, para percibir la pensión que actualmente reciben, en virtud de las reglas vigentes y la administración que se hizo de tales asignaciones, de manera que tales distorsiones, sumados a la obligación de mantenernos en este fondo, sin la opción de escoger cuál es el régimen que me garantiza una pensión digna y que represente además una mejora en la liquidez mensual, violenta principios constitucionales de igualdad, proporcionalidad y razonabilidad.

Por otro lado, el aporte del Estado a este fondo especial de pensiones, también resulta inconstitucional, pues debe aportar más como patrono, lo cual se traduce en la correlativa inconstitucionalidad de mi obligación de cotizar más por un fondo que solo vela por los intereses de las personas jubiladas, reconociéndoles aumentos sobre el costo de vida (el último de un 7% por semestre), mientras nosotros, que estamos cotizando de igual forma, no recibiremos aumento alguno ni lo hemos recibido durante años, reflejando una desigualdad de trato y haciendo evidentes las desventajas económicas que todo esto genera. Creo que se dan muchas más razones de rango convencional y constitucional que se violentan con con la obligación de pertenecer a este Fondo de Pensiones del Poder Judicial, las que en el momento oportuno, podrán ser expuestas en las vías correspondientes.

PETITORIA

Con fundamento en lo expuesto, dentro del plazo de diez días, según lo establecido en el artículo 32 de la Ley de Jurisdicción Constitucional, Ley de Regulación del Derecho de Petición, 9097 y en respeto al artículo 27 de la Constitución Política, para esos efectos, SOLICITO:

Primero: Que se apruebe mi decisión de dejar de pertenecer al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, consecuentemente se autorice el traslado de todas las cuotas que tenga a la fecha en el Fondo Pensiones del Poder Judicial, al Régimen de Pensiones de la Caja Costarricense del Seguro Social, siendo que el monto restante deberá serme reintegrado, para decidir su traslado a un régimen complementario de pensiones que escoja o bien, ser trasladado al Régimen Obligatorio de Pensiones.

Segundo: Que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrita de manera obligatoria, (y en respuesta al artículo XIV de la sesión 20-2023 del 9 de mayo de 2023), solicito se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos otorgue la posibilidad a la población judicial activa de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder trasladarnos de manera voluntaria al sistema de la CCSS que además es el que constitucionalmente resulta legítimo, en caso de que así no lo consideren les ruego me envíen por escrito las razones de esa negativa.

Tercero: En caso de negativa, me reservo el derecho de acudir a las vías correspondientes y, que se tenga por agotada la vía administrativa”.
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[bookmark: _Toc137227075][bookmark: _Toc137220325]En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por las servidoras judiciales, en condición de funcionarias judiciales, adscritas al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por las personas gestionantes, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Comunicarle a las petentes que no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen. 3.) Notificar el presente acuerdo a las interesadas. 4.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO XV
Documento N° 589-2023
La licenciada Laura Gabriela Murillo Mora, jueza del Tribunal de Apelación de Sentencia Penal, mediante correo electrónico del 6 de junio de 2023, solicitó lo siguiente:
“…les solicito que, en el plazo de 10 días que dispone el artículo 27 de la Constitución Política y el 32 de la Ley de la Jurisdicción Constitucional, se me informe lo siguiente: 

1. Cuántas personas componen la planilla de la Junta Administradora del Fondo de Pensiones y Jubilaciones, con indicación de los puestos que ocupan y salarios (o dietas) correspondientes a cada una de las personas que allí laboran. Deben incluirse no sólo solos miembros de la Junta, sino el personal administrativo y de apoyo. 

2. Dónde están ubicadas las oficinas de la JUNAFO. Si las oficinas son propias o alquiladas y cuánto se paga por concepto de alquiler y a quién se le paga ese monto.

3. En el programa de Amelia Rueda, uno de los personeros de la Junta manifestó que ya tenían el proyecto de reforma de LOPJ listo, pero que debían esperar a que Corte Plena lo revisara y lo aprobara. Solicito se me informe cuál es la razón para que se de este trámite y por qué el proyecto no lo podemos conocer las personas que somos parte del fondo de pensiones. Si no hay razones jurídicas, les ruego informarme sobre el contenido del proyecto de reforma.

4. Cuál es el ingreso mensual que recibe la JUNAFO por concepto de la comisión que por administración debemos cancelar los funcionarios judiciales. 

5. Cuál es el monto que por excedentes tiene la JUNAFO al día de hoy (indicar año por año) y cuánto se ha invertido en el Fondo de Pensiones y Jubilaciones según lo establece la ley. 

6. Quién fiscaliza el manejo que hace la Junta de los montos destinados a la administración del propio fondo. Favor adjuntar los informes respectivos. 
 
7. Cuál es el aumento que por costos de vida han tenido los jubilados y pensionados del fondo desde que se creó la Junta Administradora. 

8. Desde el momento de constitución de la Junta, sus miembros han recibido aumentos? El personal de apoyo ha recibido aumentos) En el caso afirmativo, en ambos casos indicar el porcentaje. 

(…)”
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Se acuerda:	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, esta Junta dispone: Trasladar a la Dirección de la JUNAFO, para que, en conjunto con la Asesoría Jurídica, atiendan las consultas presentadas por la licenciada Laura Gabriela Murillo Mora.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
[bookmark: _Toc137227077]ARTÍCULO XVI
Documento N° 593-2023
Conoce esta Junta Administradora, el oficio N° JD-6122/06 del 6 de junio del 2023, suscrito por la señora Celia Alpízar Paniagua, secretaria general interina del Banco Central de Costa Rica, mediante el cual hace de conocimiento el acuerdo tomado por la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en sesión 6122-2023, artículo 6.
En el citado acuerdo, remiten a consulta pública, una nueva propuesta de Reglamento Operativo y de Funcionamiento de Bolcomer Bolsa de Comercio, S.A. Lo anterior, en un plazo máximo de 10 días hábiles, contado a partir de su publicación en el diario oficial La Gaceta. 
A continuación, se adjunta el archivo que contiene el documento completo.


[bookmark: _Hlk137221649]Se acuerda:	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, esta Junta dispone: Tomar nota del oficio N° JD-6122/06 del 6 de junio del 2023, suscrito por la señora Celia Alpízar Paniagua, secretaria general interina del Banco Central de Costa Rica, mediante el cual hace de conocimiento el acuerdo tomado por la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en sesión 6122-2023, artículo 6.
	La Dirección de la JUNAFO tomará nota para lo que corresponda.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
[bookmark: _Toc134198504][bookmark: _Toc94121051][bookmark: _Toc127778625][bookmark: _Toc129002426]ARTÍCULO XVII
Documento N° 620-2023
Conoce esta Junta, notas suscrita por las señoras Heilyn García Chen, Marykriss López Aguilar, Arelys Campos Montoya y los señores Christian Fernandez Mora, Marco Mairena Navarro, Elías Quirós Abarca, Fabian Ledezma Hernandez, Edwin Chavarría Loria, Andrés Olsen Villegas, Carlos Barrantes Leiva, Jefry Eduardo Arias Nuñez, mediante las cuales solicitan: “Primero: Que se apruebe mi renuncia inmediata al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, consecuentemente se autorice el traslado de las cotizaciones que tenga a la fecha en el Fondeo Pensiones del Poder Judicial al Régimen de Pensiones de la Caja Costarricense del Seguro Social. Segundo: Que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrito de manera obligatoria se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se nos dé la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder pasarnos de manera voluntaria al sistema de la CCSS que además es el que constitucionalmente resulta legítimo, en caso de que así no lo consideren les ruego me envíen por escrito las razones de esa negativa”.
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En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por las personas servidoras, en condición de funcionarias y funcionarios judiciales, adscritas al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por las personas gestionantes, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Comunicarle a las personas petentes que no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen. 3.) Notificar el presente acuerdo a las personas interesadas. 4.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO XVIII
Documento N° 621-2023
Conoce esta Junta, la nota suscrita por el señor Luis Humberto Villalobos Oviedo, donde solicita:
“…como persona funcionaria del Poder Judicial, con base en los siguientes motivos: 

1. Congelamiento salarial que produjo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 hasta la fecha, lo que significa que, por inflación o costo de vida, durante muchos años todos los precios de la canasta básica van a subir, pero mi salario se mantendrá al menos hasta que el salario global lo alcance. 

2. Variación en el sistema de carrera profesional y porcentaje a pagar por concepto de prohibición y dedicación exclusiva que trajo la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, número 9635 y que generó una considerable disminución en la liquidez de mi salario, lo que también sucedió con una importante cantidad de personas funcionarias activas. 

3. La entrada en vigor de la Ley Marco de Empleo Público, Ley 10159, contingencia fiscal, que eliminó todos los pluses salariales del sector judicial pasando a un sistema de "salario global", con el agravante de que nuestro salario se verá congelado en el tiempo de manera indefinida. 

4. Que la Ley 10156 crea un sistema de salario global para todas las personas de nuevo ingreso, donde el salario va a ser mucho menor que el que devengaba una persona para el mismo puesto antes de eliminar los pluses salariales a los que teníamos derecho. 

5. Que las personas pensionadas siguen recibiendo un aumento semestral por costo de vida que sale del fondo de pensiones y jubilaciones del Poder Judicial, pese a que como se indicó los aportes de la población activa no aumentarán en muchísimos años, y las personas de nuevo ingreso van a aportar mucho menos por la reducción de su salario mensual, lo que genera que con el mismo aporte (incluso menos en el caso de personas de nuevo ingreso) se sigan dando aumentos a personas pensionadas con el riesgo lógico de insolvencia para el fondo. 

6. Todas las situaciones van a generar que más temprano que tarde el fondo entre nuevamente en problemas económicos, lo que posiblemente provocará nuevos ajustes, que desmejorarán las condiciones de cotización y de asignación de monto de jubilación. 

7. Existe actualmente una acción de inconstitucionalidad donde se cuestiona el aporte patronal del Estado como patrono único, donde la Procuraduría General de la República se pronunció a favor de dicha acción inconstitucionalidad. Si esto se resuelve afirmativamente, el aporte del Estado al Fondo disminuirá significativamente, por lo que los riesgos señalados en el punto anterior se incrementarán. 

8. Que existe un proyecto de ley presentado por la diputada Pilar Cisneros Gallo, donde se propone que ese aporte estatal que actualmente supera el 14%, se equipare al aporte del Estado como patrono para el resto de las personas servidoras públicas que ronda un poco más del 5%, lo que generaría aún más un claro desfinanciamiento para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. 

9. Que con todo el panorama expuesto existe una gran probabilidad de tener que subir el aporte obrero que ya hoy es muy alto y al que se suma un monto extra que se nos rebaja para mantener la Junta Administradora del Fondo de Pensiones, lo que considero una barbaridad, sobre todo porque esa contribución se gasta de manera completa, sin posibilidad de trasladar remanentes del fondo o devolverlos a la población judicial. 

10. Que el sistema de jubilación de la Caja Costarricense de Seguro Social es de rango Constitucional y por ende universal, por lo que es mi derecho constitucional pertenecer a este régimen. Además, la edad para pensionarse es a los 65 años, con propuestas de poder utilizar el dinero del fondo obligatorio de pensiones complementarias y retirarse anticipadamente. 

11. Que los montos de pensión en el Sistema de jubilaciones de la Caja Costarricense del Seguro Social son muy similares al del Poder Judicial, pero aportando alrededor de un 9% menos de mi salario mensual a la CCSS, lo que me ayudaría a tener una mejor liquidez frente a la situación salarial indicada antes. Lo anterior implica que las condiciones del FPJPJ son irracionales y desproporcionadas, situación que genera una afectación directa a quienes estamos, de manera obligatoria, afiliados a este. 

12. Que este último punto anotado sería de gran beneficio para el país, ya que se inyectaría a la economía nacional un 9% de la planilla del Poder Judicial, lo que propiciaría la reactivación económica que tanto necesitamos. 

PETITORIA 

Con fundamento en lo expuesto, solicito: Primero: Que se apruebe mi renuncia inmediata al Fondo de Pensiones del Poder Judicial, consecuentemente se autorice el traslado de las cotizaciones que tenga a la fecha en el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial al Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (IVM) de la Caja Costarricense del Seguro Social. Segundo: Que para cualquier proyecto de ley relacionado con el Fondo de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial al que me encuentro adscrito de manera obligatoria se incluya una norma ordinaria o transitoria donde se ofrezca la posibilidad a las personas judiciales activas de elegir entre seguir adscritos a este régimen o poder trasladarse de manera voluntaria al sistema de la CCSS que además es el que constitucionalmente resulta legítimo. TERCERO: Que el FPJPJ realice un estudio comparativo entre las condiciones de jubilación o pensión de los regímenes del IVM y el FPJPJ, que incluya, al menos, porcentajes de cotización, cotización por gastos administrativos y otros aportes, y las condiciones de jubilación o pensión de cada uno, que incluya edad, cuotas necesarias, taza de reemplazo, porcentaje de asignación de monto de jubilación o pensión y porcentaje de cotizaciones al régimen después de que se consolida la jubilación o pensión. CUARTO: en caso de que así no lo consideren les ruego me envíen por escrito las razones de esa negativa. QUINTO: Que se me responda en los plazos que fija la ley. 

No omito manifestar que copio a la Presidencia de la República y a algunas personas diputadas, por lo que se menciona en la petitoria formulada. 

Notificaciones: (…)”
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En relación con lo anterior, el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, comunicó:
“Esta Asesoría Jurídica tiene conocimiento de que están ingresando a la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, gestiones en donde personas servidoras judiciales solicitan renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y comenzar a cotizar a otros regímenes de pensiones como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, aun perteneciendo laboralmente al Poder Judicial, conforme a lo anterior, con la intención de que el Máximo Órgano de Dirección tenga claridad jurídica sobre el tema, se procede a desarrollar lo siguiente.

Como preámbulo histórico, es importante indicar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se creó mediante la Ley N.° 34 de 9 de junio de 1939 (nótese que fue creado incluso antes que el régimen del IVM que nace en 1947), en ese momento, el Congreso Constitucional de la República de Costa Rica, incluyó el Título XI a la Ley Orgánica del Poder Judicial, denominada “De las Jubilaciones y Pensiones”, el artículo 2 de la citada Ley, literalmente citó: “A partir de la promulgación de esta ley, los servidores del ramo judicial, dejarán de contribuir en la forma ordenada por el artículo 1° de la ley N° 155 del 11 de agosto de 1925, y sus sueldos no podrán ser gravados para la formación de otros fondos de pensiones”. (el subrayado se adiciona). En razón de lo anterior, la misma normativa planteó que las personas servidoras judiciales debían cotizar para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y no para otros fondos, si bien es cierto, la Ley Orgánica del Poder Judicial ha tenido reformas posteriores, lo cierto del caso es que estas mismas se han realizado variando puntos concretos para el mejoramiento del acervo del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, sin embargo, el espíritu de la obligatoriedad de las personas cotizantes ha perdurado en el tiempo.

Como se citó anteriormente, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS fue creado con posterioridad al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, no obstante, debemos considerar lo indicado por la Sala Constitucional en cuando a la constitucionalidad de nuestro régimen, indicando en el voto N.° 5282-94, correspondiente al expediente N.° 4637-94, que “Cabe aclarar que si bien es cierto, las pensiones pueden estar sometidas a otros regímenes contributivos de carácter complementario, es esencial que esos fondos tengan un sustento legal, toda vez que a pesar de que estos sistemas no participan de las características tributarias, sino a la modalidad denominada contributiva” (El subrayado en negrita se adiciona), esto es concordante con la realidad de nuestro fondo, considerando que su creación nace de la Ley Orgánica del Poder Judicial, actualmente ubicado en el título IX de ese cuerpo normativo, esto es imperativo indicarlo, considerando que las decisiones que adopte la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas con los alcances de esa normativa, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”.

Explicado lo anterior, en nuestro país, existe una pluralidad de regímenes que pertenecen al primer pilar de pensiones contributivas básicas, que se conforman de los aportes obligatorios que la persona trabajadora realiza, siendo estos de capitalización colectiva, en esta categoría, se ubica a nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Estos regímenes, tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, beneficios que son expectativas de derecho de las personas cotizantes, de conformidad con los supuestos establecidos por el legislador en cada una de las normativas que lo regulan.

Queda claro que el margen de acción que tiene la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en cuanto a la toma de decisiones, está limitado en la Ley Orgánica del Poder Judicial, en ese sentido, debemos recalcar que la contribución forzosa que realiza la persona obrera al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace por disposición legal de este cuerpo normativo, véase que el artículo N.° 235, indica que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras.

Además, la Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial.

Corolario con lo anterior, normativamente, la única forma de que puedan ser trasladadas las cuotas aportadas de nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial a otro régimen, están reguladas en el artículo N.° 234 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, en donde indica que “Las personas que hayan laborado en el Poder Judicial y que hayan cesado en el ejercicio de sus cargos sin haber obtenido los beneficios de jubilación o pensión no tendrán derecho a que se les devuelva el monto de las cuotas con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones. Sin embargo, sí tendrán derecho a que el monto de las cuotas obreras, patronales y estatales con que han contribuido a la formación del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se trasladen mediante una liquidación actuarial a la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS), o a la institución administradora del régimen básico en el que se les vaya a otorgar la jubilación o pensión. (Subrayado en negrita se adiciona)” Es menester resaltar este punto, debido a que el único supuesto que contempla nuestra normativa para extraer esas cotizaciones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es cuando la persona dejó de laborar en el Poder Judicial, es decir, no habilita la posibilidad de realizar esa acción, cuando la persona interesada aún esté laborando para la institución.

Finalmente, a esta Asesoría Jurídica le queda claro que las solicitudes que presenten las personas servidoras judiciales para dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial, no son procedentes considerando que la normativa no lo permite. Ahora bien, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma (situación que no se presenta en este escrito), debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). Sin duda alguna, tomando en cuenta como está regulado actualmente el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, si el órgano administrador permite que las personas funcionarias judiciales coticen en otros regímenes como el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS, se estaría actuando en contra del ordenamiento jurídico, debido a que no está regulada esa posibilidad, además sería perjudicial para los recursos del Fondo, considerando que la norma sí incorpora esos ingresos dentro del financiamiento tripartito.

De esta forma, esta Asesoría Jurídica deja rendido el presente escrito con el propósito de que la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, tenga claridad en la resolución de gestiones en donde las personas servidoras judiciales soliciten dejar de cotizar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y trasladarse a otro régimen aun perteneciendo al Poder Judicial.”
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Manifestaciones:
El doctor Juan Carlos Segura Solís, integrante presidente de la JUNAFO, indica: “Es todo un estudio, lo que solicita en el punto tercero, no se podría contestar en el plazo que está solicitando de 10 días, porque eso merece un estudio bastante amplio sobre el tema, entonces habría que decirle, en ese acuerdo, que en relación con el punto 3, se procederá a realizar el estudio comparativo solicitado, pero que no se puede contestar en el plazo de 10 días, toda vez que merece una realización profunda”.
El máster Oslean Mora Valdez, director interino de la Dirección de la JUNAFO, dice: “Gracias don Juan Carlos, si me permite sugeriría, que encomienden este punto tercero, a la Dirección de la JUNAFO, que sea declarado de atención compleja para interrumpir el plazo de los 10 días, y las justificaciones que usted brinda, verdad para efectos de que quede así claramente, que se interrumpen esos días, para que no vayan a esperar que en esos días tengamos ese detalle. Sí, entendiendo que esto es una comparación general y no específica de la persona, porque si fuera una comparación específica de la persona por cada uno de los recurrentes, esto es un trabajo enorme que nunca acabaría verdad, sino lo que vamos a hacer como una especie de ejemplos para que se puedan comparar las condiciones”.
El presidente Segura Solís, señala: “Muy bien, gracias, así queda acordado. ¿Don Rodrigo?”.
El máster Rodrigo Arroyo Guzmán, integrante de la JUNAFO, manifiesta: “Gracias, don Juan Carlos, solamente una aclaración o más bien solicitarle una aclaración a don Oslean, porque hay muchos trabajos que tienen ahorita, prioridad dentro de la JUNAFO, entonces digamos que esta solicitud no entrarían dentro de la misma prioridad que tiene, por ejemplo, en materia de inversiones o de riesgos, entonces nada más que me parece que sí, sería prudente que en el acuerdo se diga, dentro de las circunstancias en que pueda ser atendidas por la Dirección, porque realmente tenemos mucho que hacer y somos muy pocas personas en la JUNAFO, no importa que queda así escrito en el acta porque es la realidad de las cosas, pero sí creo que dentro de la prioridad es…, o sea ahorita Oslean me puede desmentir, o sea hay mucho que hacer que está como prioridad, verdad, y ese cuadro podría llevar su pensamiento y su trabajo también, gracias”.
Agrega el presidente Segura Solís: “Así es don Rodrigo, muy bien”.
Se acuerda:	Conforme a los argumentos expuestos, se acuerda: 1.) Acoger en todos sus extremos el oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 del 29 de mayo de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, denegar la solicitud presentada por el servidor Luis Humberto Villalobos Oviedo, en condición de funcionario judicial, adscrito al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, conforme a los siguientes argumentos: a.) Las actuaciones de esta Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, deben estar alineadas al ordenamiento jurídico, en aplicación al Principio de Legalidad regulado en el artículo 11 de la Ley General de la Administración Pública, en donde indica que “La Administración Pública actuará sometida al ordenamiento jurídico y sólo podrá realizar aquellos actos o prestar aquellos servicios públicos que autorice dicho ordenamiento, según la escala jerárquica de sus fuentes”, por ende, autorizar lo planteado por las personas gestionantes, estaría en contra de lo normado en el título IX de la Ley Orgánica del Poder Judicial. b.) El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, es un régimen de capitalización colectiva, el cual tiene una estructura de contribución tripartita, en donde el Estado, el patrono y la persona obrera, aportan un porcentaje para conformar el cúmulo de dinero que tiene como objetivo hacerles frente a los beneficios que están en curso de pago, así como a los beneficios que se cancelarán a futuro, debido a esto, si el Fondo deja de percibir alguno de esos ingresos, estaría afectando gravemente la estabilidad actuarial del mismo. c.) El aporte que realiza la persona trabajadora al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, nace de una disposición legal, no de un acto administrativo emanado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, véase lo normado en el artículo N.° 235 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, que regula que con las cotizaciones de las personas servidoras judiciales se conformará el Fondo, además, el artículo N.° 236 de ese mismo cuerpo normativo, literalmente desarrolla que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial tiene los ingresos de un aporte obrero de un trece por ciento (13%) de los sueldos que devengan las personas servidoras judiciales, así como de las jubilaciones y pensiones a cargo de fondo, de esto, se puede apreciar que no brinda un carácter facultativo para las personas funcionarias, por el contrario, estipula que para el acervo del Fondo, es indispensable el aporte de los sueldos de las personas servidoras. d.) La Sala Constitucional en resolución N.° 10513-2011 del 10 de agosto de 2011 indicó que nuestro Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, “está constituido en beneficio de los trabajadores judiciales, que se sostiene financieramente merced a un sistema de contribución forzosa tripartito de Estado, Poder Judicial como patrono, junto con servidores y jubilados judiciales, y que tiene como fin proteger a estos últimos de contingencias como vejez, invalidez o muerte”. Consideran al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial “como un sistema de seguridad social de reparto, lo que irremediablemente implica que debe regirse de acuerdo con lo estatuido en la Constitución Política y los principios que conforman los regímenes de seguridad social”, situación que se contempla en nuestra Ley Orgánica del Poder Judicial. e.) Finalmente, en caso de que exista contención en la interpretación de una norma, situación que no se presenta en este análisis, debemos recordar que, cuando exista duda dentro de la interpretación normativa, en materia de jubilaciones y pensiones, priva el principio "pro fondo", principio que la Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia, conceptualiza que "En materia de prevención social, sea jubilaciones, no rige el principio "pro operario", sino el principio "pro fondo", el cual sostiene que, en caso de duda, se debe estar a favor de la interpretación que permita la preservación y mantenimiento del acervo de recursos del fondo, en orden a su sostenibilidad financiera, para la protección de la masa de los pensionados actuales y futuros. (Resolución N.º 46 de las 09:10 hrs. del 9 de febrero de 1996, Sala Segunda de la Corte Suprema de Justicia). 2.) Comunicarle al petente que no es competencia de esta Junta, la redacción de un proyecto de ley para que las personas decidan en cuál régimen desean cotizar, en razón de que existe un régimen especial propio que abarca a todas las personas funcionarias judiciales que se encuentren bajo una relación estatutaria con el Poder Judicial y que, por lo tanto, no puede hacerse ningún tipo de variación o modificación relacionado con una discrecionalidad o una opción de pertenecer a otro régimen. 3.) Trasladar a la Dirección de la JUNAFO, con el fin de que realice un estudio comparativo entre las condiciones de jubilación o pensión de los regímenes del IVM y el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial –FJPPJ, solicitado por el señor Villalobos Oviedo. Lo anterior, en el entendido que por ser un estudio de alta complejidad no podrá ser remitido en el plazo solicitado, sino dentro de las circunstancias en que pueda ser atendida la solicitud por la citada Dirección. 4.) La Dirección de la Junta Administradora tomará nota para los fines correspondientes.
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
ARTÍCULO XIX
Documento N° 818-2022 / 628-2023
En sesión N° 48-2022 del 14 de diciembre de 2022, artículo XVI, se tuvo por recibido el oficio N° 0432-DJA-2022 del 13 de diciembre de 2022, suscrito por el máster Oslean Mora Valdez, Director interino, el licenciado Eduardo Chacón Monge, Asesor Jurídico, ambos de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO, sobre las labores realizadas por el licenciado Diego Mora Araya, como Asesor jurídico 1, durante el periodo del 1 de setiembre de 2022 a la fecha. Además, se prorrogó el permiso con goce de salario y sustitución de conformidad con lo dispuesto en el artículo 44 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, a la plaza N° 382277 de Asesor jurídico 1, a partir del 9 de enero de 2023 hasta el 30 de junio de 2023, para que continúe sus labores en la atención oportuna de procesos jurisdiccionales y asuntos extraordinarios de la JUNAFO, en el entendido que debería presentar un informe de labores al finalizar los primeros 3 meses.
Conoce esta Junta el oficio N° 0042-AJ-DJA-2023 del 13 de junio de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la JUNAFO, mediante el cual remite lo siguiente:
“De forma respetuosa, con la finalidad de mantener de informada a la estimable Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, de las funciones que ha realizado esta asesoría jurídica por el plazo comprendido del 9 de enero del 2023 al 12 de junio de 2023, se procede a remitir el siguiente informe de labores.

En cada apartado se detallará el tipo de labor realizada y un cuadro comparativo con el tema desarrollado, así como el número consecutivo correspondiente a cada uno de ellos, conforme al siguiente detalle:

I.- REDACCIÓN DE OFICIOS Y ACUERDOS SOLICITADOS DIRECTAMENTE A LA ASESORÍA JURÍDICA:

En el siguiente cuadro comparativo, se detallan los oficios elaborados por esta asesoría jurídica, en donde se dan por atendidas varias solicitudes presentadas por la JUNAFO, por la Dirección de la JUNAFO, así como los respectivos comités, aunado a lo anterior, se puntualiza el número de consecutivo con el cual se le dio trámite a la respectiva gestión.

	Gestión
	Oficio o acuerdo de asignación
	forma de finalizar la gestión.
	Informe de labores
	Fecha del documento

	Respuesta de aclaración solicitada por el señor Miguel García Martínez. / Este tema es sobre la contribución solidaria.
	En atención a la nota presentada por el señor Miguel García Martínez, recibida en la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO), el día lunes 12 de diciembre de 2022, se conoció en la sesión 1-2023
	Oficio N° 0001-AJ-DJA-2023 (Respuesta Miguel García Martínez). Elaborado por Eduardo Chacón Monge.
	Primer informe de labores de 2023
	9 de enero de 2023

	Criterio jurídico sobre la posibilidad de que la figura de presidencia de la JUNAFO, pueda permanecer ejerciendo, después de cumplir el plazo establecido en el artículo 240 de la Ley Orgánica del Poder Judicial.
	sesión N° 48-2022 celebrada el 14 de diciembre de 2022, artículo XVII
	Oficio N° 0002-AJ-DJA-2023 (Prórroga nombramiento de presidente de la JUNAFO) - Elaborado por Diego Mora Araya y revisado por Eduardo Chacón Monge.
	Primer informe de labores de 2023
	13 de enero de 2023

	se recibió cédula de notificación de la sentencia dictada por la Sala Constitucional Nº 2022027974, dentro del expediente 22-016074-0007-CO, en la que se declaró sin lugar el recurso de amparo interpuesto por la señora Celia Jácamo Rojas, contra la Caja Costarricense de Seguro Social – CCSS, y la Junta de Pensiones y Jubilaciones del Poder Judicial.
	sesión N° 48-2022 celebrada el 14 de diciembre de 2022, artículo XIV, Oficio 760 del 2022 de la secretaría de la JUNAFO
	Se analizó la sentencia y se archivó el tema. / Revisado por Eduardo Chacón Monge.
	Primer informe de labores de 2023
	9 de enero de 2023

	Solicitud de criterio referente a si una persona que tiene una pensión por orfandad y se incorpora al sector laboral, se le debe suspender el beneficio.
	A solicitud del Subproceso de Jubilaciones y Pensiones
	Oficio N° 0005-AJ/DJA-2023 / Elaborado por Diego Mora Araya y Revisado por Eduardo Chacón Monge.
	Primer informe de labores de 2023
	3 de febrero de 2023

	Elaboración de criterio para remitir a la SUPEN sobre la supervisión realizada a los dos fondos que maneja la Junta.
	A solicitud de Inversiones
	Oficio N 0047-AJ-DJA-2022 - Inversiones recursos ociosos 5x100 / Elaborado por Eduardo Chacón Monge.
	Primer informe de labores de 2023
	7 de febrero de 2023

	Criterio jurídico sobre aclaraciones presentadas a la “Política de Idoneidad de las personas integrantes del Órgano Máximo de Dirección y de la Alta Gerencia.”
	en sesión N° 44-2022 celebrada el 22 de noviembre de 2022, artículo III (CNS-1728-14 Y 1729-04).
	Oficio N° 0006-AJ/DJA-2023, este oficio lo redactó Diego, sin embargo, se analizó y se realizaron adiciones y modificaciones al documento.
	Primer informe de labores de 2023
	15 de febrero de 2023

	Informe de labores correspondiente a las funciones de Asesoría Legal de la JUNAFO.
	Trabajo ordinario de la Asesoría Legal
	Oficio N° 0003-AJ-DJA-2023 - Informe de Labores, seguimiento. / Elaborado por Diego, avalado por Eduardo Chacón Monge
	Primer informe de labores de 2023
	1 de febrero de 2023

	Informe de labores correspondiente a las funciones de Asesoría Legal de la JUNAFO.
	Trabajo ordinario de la Asesoría Legal
	Oficio N° 0004-AJ-DJA-2023 (Informe de labores, Evaluación de Desempeño Diego)
	Primer informe de labores de 2023
	2 de febrero de 2023

	Propuesta final del Reglamento General del Régimen de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
	En la sesión N° 36-2022 celebrada el 20 de septiembre de 2022, artículo VI
	Oficio N° 0007-AJ-DJA-2023 - Modificaciones Reglamento General de la JUNAFO.
	Primer informe de labores de 2023
	17 de febrero de 2023

	Criterio jurídico para determinar si legalmente existe alguna alternativa que le posibilite a la JUNAFO cobrarle en vida, a las personas jubiladas y pensionas del Poder Judicial, las sumas giradas de más en el 2006.
	Subproceso Administrativo Financiero
	Oficio N° 0008-AJ-DJA-2023 -Criterio sobre posibilidad de cobrar sumas del 2006
	Primer informe de labores de 2023
	23 de febrero de 2023

	Criterio jurídico sobre el recurso de reconsideración interpuesto por el licenciado Humberto Brenes Barahona, Profesional en Derecho 3 B de la Sala Primera de la Corte Suprema de Justicia.
	sesión N° 001-2023 celebrada el 10 de enero de 2023, artículo XXIV, comunicado mediante oficio N° 0025-JUNAFO-2023, del 18 de enero de 2023
	Oficio N° 0009-AJ-DJA-2023 - Recurso Humberto Brenes Barahona
	Primer informe de labores de 2023
	23 de febrero de 2023

	Solicitud de vacaciones
	Trámite personal
	Oficio N° 0010-AJ-DJA-2023 (Solicitud de vacaciones Eduardo Chacón Monge)
	Primer informe de labores de 2023
	23 de febrero de 2023

	Formalidades de los contratos de mandato
	Subproceso de Jubilaciones y Pensiones
	Oficio N° 0011-AJ-DJA-2023 Formalidades de los contratos de mandato
	Primer informe de labores de 2023
	10 de marzo de 2023

	Acuerdo referente al recurso presentado por Humberto Brenes Barahona
	Acuerdo Junta Administradora sesión N° 10-2023 del 7 de marzo de 2023
	Oficio N° 0012-AJ-DJA-2023 (Acuerdo Humberto Brenes Barahona)
	Primer informe de labores de 2023
	10 de marzo de 2023

	redacción acuerdo otorgamiento de pensión para el señor Eduardo López Fonseca cédula de identidad 06-0081-0081 en calidad de cónyuge sobreviviente de la jubilada judicial fallecida Ana Eugenia Rodríguez Alvarado cédula de identidad 01-0443-0646
	Acuerdo Junta Administradora sesión N° 11-2023, artículo V
	Oficio N° 0013-AJ-DJA-2023 (Pensión López Fonseca)
	Primer informe de labores de 2023
	17 de marzo de 2023

	Contestación expediente N° 22-004993-1027-CA., incoado por la señora Loida Virginia Chinchilla Mora. Trámite llevado en el Juzgado de Seguridad Social
	Trámite judicial del expediente N° 22-004993-1027-CA
	Oficio N° 0014-AJ-DJA-2023 (Contestación demanda 22-4993-1027-CA). (Loida Chinchilla Mora)
	Primer informe de labores de 2023
	20 de marzo de 2023

	Criterio sobre los alcances que tiene la JUNAFO en cuanto a contratación de personal.
	Solicitud vía telefónica por parte del máximo órgano de dirección.
	Oficio N° 0015-AJ-DJA-2023 - Alcance de Órganos Desconcentrados Contratación Personal
	Primer informe de labores de 2023
	20 de marzo de 2023

	Alegatos finales EXPEDIENTE: N° 21-001610-1102-LA.
	Trámite judicial del expediente N° 21-001610-1102-LA.
	Oficio N° 0016-AJ-DJA-2023 (Conclusiones Exp. 21001610-1102-LA. (Leonardo Adolfo Ballestero Monge)
	Primer informe de labores de 2023
	20 de marzo de 2023

	Cambio de representación expediente 21-001610-1102-LA
	Trámite judicial del expediente N° 21-001610-1102-LA.
	Oficio N° 0017-AJ-DJA-2023 (cambio representación 21-001610-1102-LA)
	Primer informe de labores de 2023
	20 de marzo de 2023

	Criterio jurídico sobre la validez de los acuerdos tomados por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, al sesionar sin existir quórum estructural.
	Criterio jurídico solicitado por la Superintendencia de Pensiones.
	Oficio N° 0018-AJ-DJA-2023 - (Criterio-Reincorporación Freddy Chacón Arrieta)
	Primer informe de labores de 2023
	22 de marzo de 2023

	Criterio para determinar si la SUPEN tiene potestad para ordenarle a la JUNAFO dar información sobre los datos de las pensiones y jubilaciones al Ministerio de Hacienda.
	en sesión 005-2023 celebrada el 08 de febrero de 2023, artículo XI, comunicado mediante oficio N° 100-JUNAFO-2023, el 15 de febrero de 2023
	Oficio N° 0019-AJ-DJA-2023 - Criterio-solicitud información por parte de SUPEN
	Primer informe de labores de 2023
	28 de marzo de 2023

	Respuesta a preguntas varias relativas a las competencias que tiene la JUNAFO como órgano desconcentrado máximo
	Trabajo ordinario de la Asesoría Legal
	Oficio N° 0020-AJ-DJA-2023 (Contestación Preguntas varias ODM)
	Primer informe de labores de 2023
	30 de marzo de 2023

	Redacción de acuerdo sobre el otorgamiento de 5 días de teletrabajo para Angie Ampié Gutiérrez
	Redacción de acuerdo a solicitud de las personas integrantes de la JUNAFO
	Oficio N° 0021-AJ-DJA-2023 (Acuerdo Teletrabajo Angie)
	Primer informe de labores de 2023
	4 de abril de 2023

	Trámite de solicitud de vacaciones
	Trámite personal
	Oficio N° 0022-AJ-DJA-2023. Vacaciones Eduardo 2 y 3 de mayo de 2023
	Primer informe de labores de 2023
	4 de abril de 2023

	Redacción de acuerdo: Informar al señor Arguedas Paniagua, que no es factible reintegrar los montos que ya hayan sido aportados por concepto de cuotas al Fondo de Jubilaciones y Pensiones, por lo cual, lo cancelado para esos efectos, se aplicará de forma integral al tiempo de servicio reconocido para jubilación.
	Redacción de acuerdo a solicitud de las personas integrantes de la JUNAFO (Acta 6-2023, ARTÍCULO XI (no devolución de dinero).
	Redacción se remitió sin consecutivo por correo electrónico a la Secretaría de la JUNAFO
	Primer informe de labores de 2023
	20 de febrero de 2023

	Redacción de acuerdo: Junta Administradora le autoriza de forma provisionalísima teletrabajar 5 días a la semana, hasta que el acuerdo del Consejo Superior sea conocido en el pleno de una sesión de esta Junta Administradora, momento en el que se resolverá de forma íntegra lo peticionado por la servidora Ampié Gutiérrez
	Redacción de acuerdo a solicitud de las personas integrantes de la JUNAFO, Acta Nº 005-2023, artículo XIX. (Teletrabajo Angie).
	Redacción se remitió sin consecutivo por correo electrónico a la Secretaría de la JUNAFO
	Primer informe de labores de 2023
	13 de febrero de 2023

	Redacción sobre el fundamento del permiso para Diego.
	Documento solicitado para incorporar en un oficio que se remitiría a la JUNAFO, por parte del área de apoyo administrativo.
	Redacción se remitió a Rodolfo por Teams.
	Primer informe de labores de 2023
	13 de enero de 2023

	Redacción de acuerdo referente a la prórroga del nombramiento de don Juan Carlos como presidente.
	Redacción de acuerdo de la SESIÓN 02-23 ARTICULO III y IV
	Se remitió vía correo electrónico a la Secretaría de la JUNAFO
	Primer informe de labores de 2023
	20 de enero de 2023

	Avalar en todos sus extremos lo actuado por Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en consecuencia, mantener las actuaciones realizadas sobre el caso de estudio, si bien es cierto, este órgano entiende la situación que la joven Vargas Alvarado, lo cierto del caso es que se está en la obligación de aplicar la normativa sin excepciones, en aras de resguardar los recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder.
	Redacción de acuerdo de la SESIÓN 02-23 ARTICULO XV
	Se remitió vía correo electrónico a la Secretaría de la JUNAFO
	Primer informe de labores de 2023
	20 de enero de 2023

	Urgente  Consulta técnica del proyecto de ley No 22 817 ++plazo 24 horas++
	Trabajo ordinario de la Asesoría Jurídica
	Se remitió vía correo electrónico a la Secretaría de la JUNAFO
	Primer informe de labores de 2023
	8 de marzo de 2023

	Redacción: Acuerdo  Política de interacción de la JUNAFO para con el Poder Judicial”
	Artículo único del acta N° 15-2023 del 12 de abril de 2023
	Oficio N° 0023-AJ-DJA-2023, Se remitió vía correo electrónico a la Secretaría de la JUNAFO
	Primer informe de labores de 2023
	13 de abril de 2023

	Acuerdo solicitado Pensión Carmen Casanova Cascante
	Artículo XII, acta 14-2023
	Oficio N° 0027-AJ-DJA-2023, Se remitió vía correo electrónico a la Secretaría de la JUNAFO
	Primer informe de labores de 2023
	14 de abril de 2023

	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, la Junta acuerda: 1.) Tener por conocido el recurso de reconsideración presentado por la señora María Isabel Quirós Espinoza, Pensionada Judicial, mediante correo electrónico recibido el 9 de febrero de 2023. 2.) Previamente a resolver lo que corresponda, trasladar a la Asesoría Jurídica de la JUNAFO, para que rinda un criterio sobre los aspectos legales indicados por la señora Quirós Espinoza, y a la Dirección de la JUNAFO, para que remita un informe de aclaración del cálculo del monto de la pensión que le fue otorgado a la gestionante.
	Sesión N° 007-2023 celebrada el 21 de febrero de 2023, Artículo VIII. (Oficio N° 0176-JUNAFO-2023).
	Oficio N° 0025-AJ-DJA-2023 - Recurso María Isabel Quirós Espinoza (Redacción de Diego, revisión de Eduardo),
	Primer informe de labores de 2023
	17 de abril de 2023

	Criterio solicitado por el proceso de jubilaciones y pensiones sobre cómo se debe proceder ante muerte de personas deudoras en créditos hipotecarios y tarjetas de crédito.
	Solicitud del Subproceso de Jubilaciones y Pensiones
	Oficio N° 0026-AJ-DJA-2023 - Deudas de causante.
	Primer informe de labores de 2023
	20 de abril de 2023

	Redacción de acuerdos VIII y IX de la sesión 16-2023 en donde se conoció el Criterio para determinar si la SUPEN tiene potestad para ordenarle a la JUNAFO dar información sobre los datos de las pensiones y jubilaciones al Ministerio de Hacienda.
	Solicitud Junta Administradora
	Oficio N° 0028-AJ-DJA-2022
	Primer informe de labores de 2023
	21 de abril de 2023

	[bookmark: RANGE!A42]Análisis de la gestión planteada por la señora Alicia Salas Torres, ante el rechazo del recálculo del monto de jubilación.
	sesión N° 005-2023 celebrada el 8 de febrero de 2023, artículo III
	Oficio N° 0029-AJ-DJA-2022 - Recurso Apelación Alicia Salas Torres.
	Primer informe de labores de 2023
	24 de abril de 2023

	Contribución Patronal en el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
	Procesos Jurisdiccionales
	Oficio N° 0030-AJ-DJA-2023, Acción de Inconstitucionalidad. (Contribución Patrono).
	Primer informe de labores de 2023
	17 de mayo de 2023

	Respuesta sobre medida cautelar dentro del expediente 22-001314-1027-CA
	Procesos Jurisdiccionales
	Oficio N° 0031-AJ-DJA-2023 Respuesta Medida Cautelar 22-001314-1027-CA.
	Primer informe de labores de 2023
	18 de mayo de 2023

	RE Art IX - Sesión N° 021-2022 de la JUNAFO, propuesta de acuerdo relativo al caso de señor Ronny Elías Carmona Rivera, en donde la Comisión Calificadora le autoriza para que pueda laborar nuevamente
	Solicitud Junta Administradora
	Oficio N° 0032-AJ/DJA-2023
	Primer informe de labores de 2023
	25 de mayo de 2023

	Solicitudes de personas servidoras judiciales en donde plantean renunciar al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
	Solicitud Junta Administradora
	Oficio N° 0033-AJ-DJA-2023 (Solicitudes de renuncias al Fondo).
	Primer informe de labores de 2023
	29 de mayo de 2023

	Uso de timbres y sello blanco en los estados financieros auditados de la JUNAFO, por parte de la persona funcionaria pública encargada de realizarlos en su condición de contadora privada.
	Solicitud Auditoría Interna de la JUNAFO
	Oficio N° 0034-AJ/DJA-2023
	Primer informe de labores de 2023
	30 de mayo de 2023

	Redacción de acuerdo relacionado con la denegatoria para las personas que están solicitando la devolución del 5 x 1000, se indica que no se puede conforme al artículo 239 de la Ley Orgánica del Poder judicial.
	Solicitud de la Junta Administradora
	Oficio N° 0036-AJ-DJA-2023 (Denegar devolución del 5 x 1000)
	Primer informe de labores de 2023
	2 de junio de 2023

	Redacción de acuerdo en donde la Junta Administradora denegó la prórroga del permiso para teletrabajar 5 días por semana de la servidora Angie Ampié Gutiérrez.
	Solicitud de la Junta Administradora
	Oficio N° 0037-AJ-DJA-2023 (denegatoria Angie para laborar 5 días TT)
	Primer informe de labores de 2023
	5 de junio de 2023

	Redacción de proyecto de acuerdo relacionado con la solicitud de renuncia por parte de las personas funcionarias judiciales al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, con la intención de trasladarse al Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte.
	Solicitud de la Junta Administradora
	Oficio N° 0038-AJ-DJA-2023
	Primer informe de labores de 2023
	5 de junio de 2023

	Redacción proyecto de acuerdo sobre el recurso presentado por la señora María Ruiz Ruiz
	Junta Administradora Borrador Articulo III Sesión N 022-2023
	Oficio N° 0039-AJ-DJA-2023 (Recurso María Ruiz Ruiz)
	Primer informe de labores de 2023
	6 de junio de 2023

	Respuesta Acción de inconstitucionalidad dentro del expediente 23-010887-0007-CO presentado por Miguel Brais Quirós.
	Procesos Jurisdiccionales
	Oficio N° 0040-AJ-DJA-2023 (Acción de Inconstitucionalidad. (Miguel Brais Quirós)
	Primer informe de labores de 2023
	9 de junio de 2023



II.- REDACCIÓN DE OFICIOS SOLICITADOS A LA ASESORÍA JURÍDICA EN CONJUNTO CON LA DIRECCIÓN DE LA JUNAFO:

En muchas ocasiones, la JUNAFO adopta acuerdos solicitando de manera conjunta a la asesoría jurídica y a la Dirección de la JUNAFO, analizar algún tema en específico, con la finalidad de que se rinda un informe para conocimiento en el pleno de las sesiones. Además, esta asesoría jurídica colabora en ocasiones con la redacción de oficios para varios temas a solicitud de la Dirección de la JUNAFO, esos trámites se citan en el siguiente cuadro comparativo, que, al igual que en anterior punto, se puntualiza el número de consecutivo con el cual se le dio trámite a la respectiva gestión.

	Gestión
	Oficio o acuerdo de asignación
	forma de finalizar la gestión.
	Informe de labores
	Fecha del documento

	Recurso de Amparo Expediente N° No. 23-001351-0007-CO. Presentado por Godofredy Miranda Medrano, en Contra de la Caja Costarricense de Seguro Social y la JUNAFO
	Solicitud directa de la Sala Constitucional expediente No. 23-001351-0007-CO.
	Oficio N° 0026-DJA-2023 / Oficio elaborado por Eduardo Chacón Monge.
	Primer informe de labores de 2023
	26 de enero de 2023

	Análisis de la documentación relativa al addendum de contrato de custodia con el Banco de Costa Rica
	A solicitud del Proceso de Inversiones
	Oficio N° 0025-DJA-2023 / El documento lo redactó Steven González León y lo firmó Oslean Mora Valdez, sin embargo, se participó en las reuniones con la Dirección Jurídica y en la elaboración del Documento / Trabajo asignado a Eduardo Chacón Monge
	Primer informe de labores de 2023
	27 de enero de 2023

	Respuesta las consultas de la Contraloría General de República, planteadas mediante oficio N° DFOE-GOB-0102, en relación con el financiamiento de la JUNAFO.
	Trabajo ordinario de la Asesoría Legal / Se realizó en consunto con la Dirección de la JUNAFO, lo firmó don Oslean
	Oficio N° 0079- DJA-2023 (Consulta contraloría-Presupuesto 951)
	Primer informe de labores de 2023
	6 de marzo de 2023

	En atención a la resolución de las quince horas nueve horas cincuenta y tres minutos del tres de marzo de dos mil veintitrés, correspondiente al expediente 23-004783-0007-CO, incoado por el señor Freddy Barrantes Díaz, en contra de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, se procede a remitir el oficio N° 0080- DJA-2023 del 8 de marzo de 2023, suscrito por el MPM Oslean Mora Valdez, en calidad de Director interino de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones, en donde se brinda respuesta a lo solicitado por la estimable Sala Constitucional.
	Trámite judicial del expediente N° 23-004783-0007-CO.
	Oficio N°0125-DJA-2023-Amparo 23-004783-0007-CO (Freddy Barrantes Díaz- 0080-DJA-2023)
	Primer informe de labores de 2023
	8 de marzo de 2023

	Respuesta al oficio N° 2236-DJ/CAD-2022 de la Dirección Jurídica, sobre adenda a contrato de custodia con el Banco de Costa Rica.
	Trabajo ordinario de la Asesoría Legal / Se realizó en consunto con la Dirección de la JUNAFO, lo firmó don Oslean
	Oficio N° 0025-DJA-2022 / este oficio yo no lo firmé, pero colaboré con el proceso de redacción, en el sistema lo tiene solicitado Steven León
	Primer informe de labores de 2023
	27 de enero de 2023

	Redacción de conclusiones finales del expediente jurisdiccional 22-001333-0641-LA
	Procesos Jurisdiccionales
	Oficio N° 0149-DJA-2023 (Conclusiones 22-001333-0641-LA)
	Primer informe de labores de 2023
	28 de abril de 2023

	Respuesta recurso de Amparo dentro del expediente No. 23-010172-0007-CO.
	Procesos Jurisdiccionales
	Oficio N° 0178-DJA-2023
	Primer informe de labores de 2023
	15 de mayo de 2023



III.- LECTURA Y ANÁLISIS DE DOCUMENTACIÓN REMITIDA POR EL CONSEJO NACIONAL DE SUPERVISIÓN DEL SISTEMA FINANCIERO (CONASSIF), POR LA SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES, BANCO CENTRAL Y OTRAS INSTITUCIONES ESTATALES.

Como funciones fundamentales de esta asesoría jurídica, es analizar la documentación que remite Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF), la Superintendencia de Pensiones, así como el Banco Central u otras instituciones, debido a que algunos lineamientos que remiten pueden estar relacionados con las funciones de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, o en su defecto modificando sustancialmente la normativa que aplica a la misma, en esos casos, en caso de encontrar algo relevante, se coordinar con los comités respectivos o en su defecto con la persona servidora encargada con la función de cumplimiento, para el trámite que corresponda. A continuación, se detallan los documentos analizados:

	Oficio
	Entidad
	Tema
	Informe de labores

	Oficio N.° SP-A-260-2023
	Superintendencia de Pensiones
	DISPOSICIONES QUE DEBERÁN CUMPLIR LAS ENTIDADES REGULADAS PARA ACREDITAR EL CUMPLIMIENTO DE LAS CONDICIONES EXIGIDAS POR EL ARTÍCULO 62 DE LA LEY DE PROTECCIÓN AL TRABAJADOR PARA INVERTIR EN VALORES DE EMISIONES EXTRANJERAS POR SOBRE EL NIVEL DE 25%”
	Primer informe de labores 2023

	CNS-1782-06 SUPERVISADOS SUPEN
	Superintendencia de Pensiones
	Referente reforma a los artículos 67 y 68 y adicionar un transitorio VII al Reglamento de Gestión de Activos.
	Primer informe de labores 2023

	CNS-1784-09 SISTEMA FINANCIERO NACIONAL
	Conassif
	Aprobar el Reglamento sobre Entidades de Registros Centralizados de Letras de Cambio y Pagarés Electrónicos, Acuerdo SUGEVAL 21-23
	Primer informe de labores 2023

	JD-6102-07 SISTEMA FINANCIERO NACIONAL
	Conassif
	Política Monetaria enero 2023
	Primer informe de labores 2023

	RV JD-6102-08 SISTEMA FINANCIERO NACIONAL
	Conassif
	Tasa de Política Monetaria en 9,0% anual
	Primer informe de labores 2023

	CNS-1793-07 SUPERVISADOS SUPEN
	Conassif
	REGLAMENTO DE BENEFICIOS DEL RÉGIMEN DE CAPITALIZACIÓN INDIVIDUAL.
	Primer informe de labores 2023

	RV JD-6111-08 SISTEMA FINANCIERO NACIONAL
	Conassif
	Reducir el nivel de la Tasa de Política Monetaria en 50 puntos base, para ubicarla en 8,50% anual. Este cambio aplica a partir del 16 de marzo del 2023.
	Primer informe de labores 2023



IV.- ASISTENCIA A LAS SESIONES DE LA JUNTA ADMINISTRADORA DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL.

Como punto importante en las funciones de esta asesoría jurídica, es el asistir a las sesiones que realiza la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, por ende, se debe estudiar cada una de las agendas de previo a cada sesión, esto por si alguno de las personas integrantes en el pleno de la sesión necesita realizar alguna consulta, en ese sentido, es importante tener los asuntos estudiados y poder emitir lo que se estime pertinente, o en su defecto, realizar las observaciones que se requiera. También es importante leer el acta que está por aprobarse, en caso de que se tenga alguna observación que realizar. Por lo anterior, se especifica la lista de sesiones a las que se ha asistido:
· Sesión ordinaria 01-2023, martes 10 de enero de 2023.
· Sesión Ordinaria 002-2023. Presencial, 13 de enero de 2023.
· Sesión Ordinaria 003-2023, Virtual, 31 de enero de 2023.
· Sesión Ordinaria, N.° 006-2023, 14 de febrero de 2023.
· Sesión Ordinaria N.° 007-2023, Presencial, 21 de febrero de 2023.
· Sesión Ordinaria N.° 10-2023, Virtual, 7 de marzo de 2023.
· Sesión ordinaria N.° 11-2023, Virtual, 14 de marzo de 2023.
· Sesión Ordinaria N°. 12-2023, 21 de marzo de 2023.
· Sesión Ordinaria N.° 14-2023. // Presencial, 27 de marzo de 2023.
· Sesión Ordinaria N°. 16-2023. / Virtual, 18 de abril de 2023.
· Sesión ordinaria N.° 17-2023 / Virtual, 25 de abril de 2023.
· Sesión Extraordinaria N.° 18-2023 / Virtual, 27 de abril de 2023.
· Sesión Ordinaria N.° 19-2023 / Virtual, 27 de abril de 2023.
· Sesión ordinaria N.° 20-2023 // Virtual, del 9 de mayo de 2023.
· Sesión Ordinaria N.° 21-2023 // Virtual, 16 de abril de 2023.
· Sesión Ordinaria N.° 22-2023 / Virtual, 30 de abril de 2023.
· Sesión Ordinaria N.° 23-2023 // Virtual, 6 de mayo de 2023.
· Sesión Ordinaria N.° 24-2023 // Virtual, 13 de junio de 2023.

V.- PROCESOS JURISDICCIONALES:

En los puntos anteriores, se mencionaron trámites elaborados por esta asesoría jurídica relativos a los procesos jurisdiccionales que se han presentado en contra de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial. Es importante indicar que esta función se pretendía recargar en las contrataciones que se realizarían de abogados externos, sin embargo, debido a la complejidad en la tramitología de contratación administrativa, no se ha podido contratar estos abogados, por lo que las funciones relativas a este tema, han sido abarcadas por esta asesoría, debiendo trasladarse en varias ocasiones a los despachos jurisdiccionales a dejar escritos y recoger las firmas necesarias para los trámites, generando que gran parte del tiempo destinadas a otras funciones, se consumiera en atender estos requerimientos. Conforme a lo anterior, se procede a indicar el detalle de los citados procesos:

	Despacho que lleva el proceso
	Tipo de proceso
	Expediente del proceso
	Parte Demandante

	Sala Constitucional
	Recurso de Amparo
	22-021002-0007-CO
	María Cecilia Ruiz Barrantes

	Sala Constitucional
	Recurso de Amparo
	22-025241-0007-CO
	Luis Miguel Ángel García Martínez

	Sala Constitucional
	Recurso de Amparo
	23-001351-0007-CO
	Godofredy Miranda Medrano

	Sala Constitucional
	Recurso de Amparo
	23-004783-0007-CO
	Freddy Barrantes Díaz

	Sala Constitucional
	Recurso de Amparo
	22-016074-0007-CO
	Celia Jácamo Rojas

	Sala Constitucional
	Recuso de Amparo
	23-010172-0007-CO
	Mario de Jesús Rojas Barrantes

	Sala Constitucional
	Recuso de Amparo
	22-016355-0007-CO
	Miguel Brais Quirós

	Sala Constitucional
	Acción de Inconstitucionalidad
	22-012137-0007-CO
	Carlos Alberto Campos Zamora

	Sala Constitucional
	Acción de Inconstitucionalidad
	23-010887-0007-CO
	Miguel Brais Quirós

	Sala Constitucional
	Acción de Inconstitucionalidad
	19-024589-0007-CO
	Adalgisa Guillén Flores

	Juzgado de Trabajo de Cartago
	Ordinario Laboral - Privado
	22-001333-0641-LA
	Greivin Alberto Pizarro Guido

	Tribunal Contencioso Administrativo
	Conocimiento
	21-000167-1113-LA
	Eddie Alvarado Vargas

	Tribunal Contencioso Administrativo
	Conocimiento
	22-003320-1027-CA – 3
	JUNAFO

	Tribunal Contencioso Administrativo
	Conocimiento
	22-001314-1027-CA - 4
	Asociación Nacional de Jubilados y Pensionados del Poder Judicial.

	Tribunal Contencioso Administrativo
	Conocimiento
	18-010440-1027-CA – 5
	Annia Mercedes Enríquez Chavarría

	Tribunal Contencioso Administrativo
	Conocimiento
	22-004521-1027-CA - 5
	Daniel González Saborío

	Tribunal Contencioso Administrativo
	Conocimiento
	21-004988-1027-CA
	René Roblero Rodríguez

	Juzgado de Seguridad Social
	Conocimiento
	22-004993-1027-CA
	Loida Virginia Chinchilla Mora

	Juzgado de Seguridad Social
	Pensión IVM Hacienda
	21-001610-1102-LA
	Leonardo Adolfo Chinchilla Monge

	Juzgado de Seguridad Social
	Asuntos de otras jurisdicciones
	20-003773-1027-CA
	Adela Yadira Brizuela Guadamuz

	Juzgado Civil y Trabajo de Cañas (Laboral)
	Seguro Social, Pensiones del Poder Judicial.
	23-0000156-1557-LA-1
	Tomasa Herrera González



VI.- ASUNTOS PENDIENTES DE ENTREGAR:

Por parte de esta asesoría jurídica se han realizado los esfuerzos necesarios para mantener el puesto al día, no obstante, debido a la carga de trabajo que se ha tenido, tomando en consideración los asuntos jurisdiccionales que se han atendido, existen criterios pendientes de entregar, los cuales se encuentran en trámite para su respectiva remisión a la JUNAFO o a la Dirección de la JUNAFO, según corresponda. A continuación, se desglosa el detalle de cada uno de ellos:

	Referencia
	Año
	Asunto

	127
	2022
	Solicitar a la Dirección de la JUNAFO, para que, en conjunto con el Asesor Jurídico, remitan criterio sobre la solicitud del Reconocimiento de Tiempo Servido en el Poder Judicial, presentada por el licenciado Vladimir Muñoz Hernández

	439
	2022
	Previamente a resolver lo que corresponda, solicitar criterio jurídico a la Asesoría Jurídica de la Dirección de la JUNAFO, en conjunto con la presidencia de la JUNAFO, sobre el alcance de lo propuesto por la Dirección Jurídica del Poder Judicial, con el fin de establecer una política para los casos

	16
	2023
	Trasladarlo a la Asesoría Jurídica de la JUNAFO, para que realice el respectivo estudio e informe a esta Junta, sobre la demanda recibida ante la Contraloría General de la República.

	20
	2023
	Trasladar a la Dirección y a la Asesoría Jurídica de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO, para lo de su cargo.

	48
	2023
	Estar a la espera del informe solicitado a la Dirección de la JUNAFO en conjunto con la Asesoría Jurídica de la JUNAFO, sobre lo indicado por el licenciado Brenes Barahona

	90
	2023
	Solicitar criterio a la Asesoría Jurídica de la JUNAFO a fin de que se aclare si las personas jubiladas y pensionadas judiciales tienen impedimento o no de tener un negocio, y si eso implicaría la suspensión del beneficio.

	92
	2023
	Hacer el presente acuerdo de conocimiento de la Asesoría Jurídica de este órgano.

	114
	2023
	Solicitar a la Asesoría Legal de la JUNAFO, un criterio referente a los grados de dependencias de los beneficiarios de pensiones.

	131
	2023
	SOLICITUD INFORMACION PARA CONTESTAR DEMANDA

	165
	2023
	Criterio sobre la diferencia que existe entre el lugar donde vive una persona al ser nombrada en la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y la dirección que registra en el contrato que suscribe como Teletrabajo y las consecuencias que tiene esta situación.

	191
	2023
	Oficio N° 0292-JUNAFO-2023. Trasladar a la Asesoría Jurídica de la JUNAFO

	192
	2023
	Oficio N° 0293-JUNAFO-2023. Trasladar a la Asesoría Jurídica de la JUNAFO

	227
	2023
	Expediente 21-4988-1027-CA

	239
	2023
	Oficio N° 0364-JUNAFO-2023

	249
	2023
	criterio sobre el proyecto de “MISMO PATRÓN, IGUAL CONTRIBUCIÓN” EQUIDAD CONTRIBUTIVA PATRONAL EN REGÍMENES BÁSICOS DE PENSIONES”, Expediente N.°23.733
	
	



Es menester indicar que el licenciado Diego Mora Araya ha colaborado con la redacción de criterios jurídicos indicados en el apartado primero del presente informe, función fundamental para poder atender a todas las solicitudes y requerimientos de la JUNAFO, así como su aparato administrativo, por lo que se solicita de manera respetuosa al estimable órgano colegiado, valorar la viabilidad de prorrogar el permiso otorgado al licenciado Mora Araya, con la finalidad de continuar afrontando el volumen de trabajo que se ha presentado a lo largo de estos meses.

Para esta asesoría jurídica es importante mantener informado al Órgano Máximo de Dirección y a la Alta Gerencia sobre las labores que se han realizado a lo largo de estos meses, por este motivo, se entrega el presente informe de labores detallando cada uno de los trámites efectuados, para su estimable conocimiento, quedando atento para cualquier consulta.”

- 0 -
Manifestaciones:
El licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la Dirección de la JUNAFO, les remití un informe en referente a las funciones que ha hecho la asesoría jurídica en estos meses, se permite en 2 sentidos, que tengan conocimiento de los alcances de todas las funciones que ha hecho la Junta Administradora, y también para valorar la viabilidad de otorgar el permiso a Diego Mora, por los meses que quedan del año, no sé si serán 3 o 6 meses, como lo estarán haciendo, básicamente sí es importante ver en el informe, en el apartado uno, donde dice redacción de oficios de acuerdo solicitado directamente a la Junta Administradora, el año pasado eran un total de entre 50 y 55 solicitudes directas, este año llevamos más de 42, es decir, el promedio a junio sí se ha elevado bastante, también los oficios que se van realizando con la Dirección.
Se acaba en el apartado uno, está en la cantidad de oficios. El detalle de la solicitud con el oficio que deseó respuesta y la fecha, ya en este año, como lo indicaba anteriormente el año pasado era un total de 55, me parece que fueron, este año ya llevamos 41, realizados de parte de solo Asesoría Jurídica, en el apartado 2 van a encontrar los que se han ido realizando en conjunto con la Dirección de la Junta, que acá llevamos un total, me parece que eran 10. 
También tenemos a cargo la función de revisar y analizar los documentos que remite CONASSIF y la Superintendencia de Pensiones, que acá está el detalle, cuando fue que se extendió, el número de oficio, sin embargo, de este informe, lo que particularmente hay que analizar es el punto 5, donde habla de los procesos jurisdiccionales, ahorita actualmente de parte de la Asesoría Jurídica, se han atendido 22 procesos jurisdiccionales entre recursos de amparo, acciones de inconstitucionalidad, acá tenemos un proceso ordinario del Juzgado de Trabajo, del Tribunal Contencioso Administrativo y también tenemos de Juzgado de Seguridad Social, de todos estos, como son procesos que tienen unos plazos se van atendiendo de forma paulatina, casi que todos están activos, solo los recursos de amparo que sí son de plazos un poco más cortos, esos son los que ya están finalizados, sin embargo, faltan de que se nos comuniquen algunas resoluciones finales.
Esto quita bastante tiempo, tomando en consideración más que todo los procesos contenciosos administrativos, que los informes que nos que nos piden y que redactan, que en este caso los estoy atendiendo yo, son de una complejidad muy grande que no se responden en un tiempo muy corto, sino que requiere análisis, analizar la prueba que aporta la parte y también preparar la fundamentación, que va desde un punto técnico y jurisprudencial, entonces sí es algo que sí quita bastante tiempo, actualmente hemos atendido 22, y esto ha tenido la tendencia de ir aumentando, curiosamente lo que está entrando mucho son acciones de inconstitucionalidad que están por acá, ya se han atendido varias y la Sala Constitucional ha tenido la tendencia de no resolver si no tiene un criterio jurídico y técnico de parte de la Junta Administradora entonces y si hay que prepararles bien el escenario, tomando en cuenta que la tendencia es que el informe que estamos presentando nosotros es totalmente contrario al que está presentando la Procuraduría General de la República, es una tendencia que se ha venido dando de que ellos están emitiendo sus criterios, y va a sonar extraño lo que estoy diciendo, pero de una u otra manera, perjudicando al Fondo, porque básicamente lo que está diciendo es que cambien todo lo que se pueda, entonces bajo esta premisa de mi parte tanto como don Juan Carlos y Diego hemos analizado que tenemos que fundamentar lo mejor posible, porque sí va a entrar en contención, con el criterio cuando la Sala Constitucional lo analice, ahorita hay varias respuestas pendientes de responder que tienen plazos, se vencen a finales de este mes y a principios del otro mes, pero todo está al día y lo hemos podido atender, con todos estos elementos se presenta el informe para que ustedes tengan conocimiento y también tengan conocimiento que acá, en este apartado en el 6, hay ciertos informes que todavía están pendientes de responder, pero que ya se están trabajando en ellos, y unos ya están solo por etapa de revisión, que se estarían entregando a la Junta por estos días y si a bien lo tienen y pueden valorar la viabilidad del otorgamiento del permiso de Diego, se solicita respetuosamente, lo valoran acá en pleno para ver si se puede continuar, no sé si tienen alguna consulta sobre el informe”.
El máster Rodrigo Arroyo Guzmán, integrante de la JUNAFO, dice: “A mí me parece, si no estoy mal de la memoria, que nosotros tenemos pendiente el criterio de la Dirección Jurídica para el Consejo Superior sobre este tipo de permisos y la competencia que tenía o el Consejo o la Junta para darlos, pero si uno lo correlacionara con el acuerdo que toma el Consejo Superior para el tema de teletrabajo, me parece que nosotros podríamos, vista la carga de trabajo que dice el informe, podríamos dar un permiso temporal, en tanto se resuelva el tema del Consejo, ¿verdad?, porque nosotros lo hemos enviado, entonces se podría hablar, no es por nada, es que de verdad hay mucho trabajo que hacer, uno podría dar, digamos que pensar en unos 3 meses, en tanto se resuelve porque eso la Dirección Jurídica, yo no sé cuándo lo va a resolver, pero podríamos pensar en una extensión de ese permiso, o digamos, de esa plaza y ese permiso porque aquí es un tema al revés, a mí me parece que el permiso es a Eduardo para que la plaza la pueda usar Diego, ¿verdad, así es Eduardo?, ese es el tema. Porque no es la plaza de Diego, es la plaza de Eduardo, que está ocupando Eduardo pero que ahora está con permiso, esa es una, pero la otra, y ahí sí necesito la ayuda de Oslean y de Ingrid, porque es sobre el tema del contenido económico para poder dar ese permiso, que aquí lo echaría de menos, entonces no sé si podamos dar por válido de una vez que existe el contenido o si podemos solicitar el contenido para que complemente esta gestión don Juan Carlos y compañeros, que sí me parece que no podríamos tomar la decisión si no tenemos la certeza del contenido económico, entonces más bien ahí si les solicitaría la ayuda, no estoy cuestionando las tareas ni nada de eso que lo aclaro, porque después alguien va a decir algo que no, eso no es el tema, es que para poder validar, el permiso a 3 meses, necesitamos tener la certeza del contenido económico, eso es, gracias don Juan Carlos”.
Indica el presidente Segura Solís: “¿Alguno o alguna desea referirse a la propuesta que hace don Rodrigo de 3 meses?
Yo quisiera, establecer un período mayor, de una vez que sea por el resto del año”.
El licenciado Arnoldo Hernández Solano, integrante de la JUNAFO, señala: “De acuerdo, yo también en ese sentido”.
El integrante Arroyo Guzmán, agrega: “Don Carlos es que antes de tomar la decisión, bueno, ahí tiene Oslean la mano levanta, me imagino que se va a referir sobre el contenido y la certificación que nosotros necesitaríamos para hacer el permiso. Gracias”.
El máster Oslean Mora Valdez, director interino de la Dirección de la JUNAFO, responde: “Muchas gracias, don Juan Carlos, vamos a ver aquí hay 2 situaciones, hay que recordar que, por la necesidad de atender los requerimientos de la Superintendencia, y por la necesidad de atender los procesos jurisdiccionales que se están llevando con el tema de regla IV, ustedes han optado por otorgar unos permisos especiales a otros u otras zonas u otras áreas de la Dirección de la JUNAFO, estas otras áreas, están con permisos hasta el último día hábil del mes de diciembre, así se han autorizado, porque precisamente se ha visto que hay esa necesidad que recordar que tenemos una recopilación de datos, una recopilación de información muy importante de años, de décadas atrás, de información que se está llevando a cabo al día de hoy, y está el tema de la regla IV, que también va a arrancar justamente esta semana. Bueno, dicho lo anterior, creo que también es importante que ustedes valoren, que la plaza o lo que se consideró, dado el volumen de trabajo que se ha implementado en la Asesoría Jurídica, se consideró que en el periodo 2024, se crearía una nueva plaza, de forma extraordinaria, no ordinaria si no de forma extraordinaria, para valorar la continuidad eventualmente de, en este caso don Diego en dicha plaza. 
Lo cierto del caso es que vean que las gestiones, el volumen de trabajo que ha venido desarrollándose no ha desaparecido, no se ha minimizado, por el contrario, se ha aumentado de forma significativa y algo que quiero rescatar de las palabras de Eduardo, ahora estamos más que nunca, teniendo que tener mayor calidad en las contestaciones que se hagan a los Juzgados o a la Sala porque hasta la Procuraduría General de la República la tenemos en contra, han habido varios pronunciamientos de la Procuraduría, que desconocen incluso pronunciamientos previos, de la propia Procuraduría, a conveniencia, y es ahí donde uno se queda cuestionando cómo cambian o cómo omiten, tal vez no cambian, cambian, suena feo, tal vez omiten algunos elementos, inclusive para muestra un botón, hace unos días se cuestionó que la Procuraduría no valoraba, no hacía un análisis del aporte tripartito que se llama nuestro Régimen y dijo simple y sencillamente bueno, es que a mí no me preguntaron por el aporte tripartito, me preguntaron por el aporte patronal y sobre eso me referí y punto, entonces vean qué simpleza con la que de alguna forma la misma Procuraduría ha atendido algunos de los elementos.
Entonces considero respetuosamente que, la necesidad de contar con 2 recursos en la Asesoría Jurídica no ha desaparecido.
Realmente no tenemos un elemento donde digamos, ya tenemos un volumen menor de casos o ya tenemos la posibilidad de desaguar a este, a esta unidad, a este equipo, realmente han persistido los elementos que llevaron originalmente a que se solicitara este permiso.
Número 2, efectivamente, como decía don Rodrigo, hay que aclararlo, el permiso, quien sale al permiso y quien hace las labores extraordinarias, que ese permiso conlleva, es don Eduardo, don Diego lo que hace es que sustituye en la plaza ordinaria a don Eduardo, también hay que aclararlo y un número 3, nosotros al día de hoy hemos contemplado, en la administración que efectivamente, el permiso que nació desde prácticamente desde el año pasado y se continuó a principios de año, se mantenga a lo largo de todo el periodo 2023. Por eso digamos que ya a nivel presupuestario ya habíamos contemplado esa continuidad, esperando que, efectivamente suceda, porque nos pareció lógico que, si se está creando, una plaza extraordinaria, vuelvo y repito, pero se está creando una plaza para el periodo 2024, lo lógico es que a este permiso se le diese algún grado de continuidad, entonces por eso es que desde la administración no tendríamos ningún problema si ustedes deciden que así sea, no voto, mi opinión, no debería influenciarlos, sin embargo, sí considero que los elementos que hay a hoy, pareciera que hacen prever que, efectivamente, con la necesidad de contar con los servicios de don Diego no se mantiene por 3 meses, sino me atrevería a decir que por el resto del año, pero eso es una decisión que como les indico, es competencia de sus personas”.
Prosigue el presidente Segura Solís: “Entonces yo lo someto a votación. La opción 1 es porque se prorrogue por 6 meses. La opción 2 es porque sea por 3 meses.
Responde el integrante Hernández Solano: “Yo voto por que sea hasta fin de año, 6 meses”.
Indica el integrante Rodrigo Arroyo Guzmán: “Siendo que tenemos los recursos disponibles, que es lo primero para mí, y poder seguir ampliando el permiso que está gozando Eduardo, que aquí es el tema, que es la diferencia, lo primero, es decir que sí se necesita la plaza y la ampliación, lo segundo estaría de acuerdo en los 6 meses, que ustedes están planteando en el sentido de que estamos a la espera también de lo que el Consejo Superior resuelva en la consulta que la realizó a la Dirección Jurídica, ese sería mi razonamiento y mi voto don Juan Carlos”.
El licenciado Parris Quesada Madrigal, integrante de la JUNAFO, dice: “De acuerdo con el criterio muy similar al de don Rodrigo”.
El doctor Alexander Arguedas Vindas, integrante de la JUNAFO, señala: “Estaría de acuerdo igual con el periodo de los 6 meses”.
Finaliza el presidente Segura Solís, indicando: “Entonces, por unanimidad, se prorroga por 6 meses. Firme”.
[bookmark: _GoBack]Se acuerda:	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, esta Junta dispone: 1.) Tener por recibido el oficio N° 0042-AJ-DJA-2023 del 13 de junio de 2023, suscrito por el licenciado Eduardo Chacón Monge, asesor jurídico interino de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO, sobre las funciones que ha realizado esa asesoría jurídica por el plazo comprendido del 9 de enero del 2023 al 12 de junio de 2023. Prorrogar el permiso con goce de salario y sustitución de conformidad con lo dispuesto en el artículo 44 de la Ley Orgánica del Poder Judicial, a la plaza N° 382277 de Asesor jurídico 1, por 6 meses, a partir del 1 de julio hasta el último día laboral de 2023, para que continúe sus labores en la atención oportuna de procesos jurisdiccionales y asuntos extraordinarios de la JUNAFO. Lo anterior en el entendido que a la persona servidora a la cual se le autoriza el permiso con goce de salario del puesto N° 382277 de Asesor Jurídico 1, para esas labores extraordinarias, es al licenciado Eduardo Chacón Monge, y que la persona sustituta es el licenciado Diego Mora Araya, quien es la persona que ejecuta las labores ordinarias del puesto. 
Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.
-o0o-
A las diez horas once minutos terminó la sesión.


Doctor Juan Carlos Segura Solís          Máster Rodrigo Arroyo Guzmán
Presidente Junta Administradora         Secretario Junta Administradora


- Acta aprobada el 27 de junio de 2023 -
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Tasas reales empleadas para los diferentes escenarios

Escenario Medio Escenario Pesimista Escenario optimista
Ao Tasa Ao Tasa Ao Tasa

2023 2.93% 2023 2.18% 2023 3.68%
2024 5.55% 2024 4.80% 2024 6.30%
2025 6.16% 2025 5.41% 2025 6.91%

2026 6.16% 2026 5.41% 2026 6.91%
2027 6.16% 2027 5.41% 2027 6.91%
2028 6.16% 2028 5.41% 2028 6.91%
2029 6.16% 2029 5.41% 2029 6.91%
2030 6.00% 2030 5.25% 2030 6.75%
2031 5.85% 2031 5.10% 2031 6.60%
2032 5.75% 2032 5.00% 2032 6.50%
2033 5.65% 2033 4.90% 2033 6.40%
2034 5.50% 2034 4.75% 2034 6.25%
2035 5.25% 2035 4.50% 2035 6.00%
2036 5.15% 2036 4.40% 2036 5.90%
2037 5.05% 2037 4.30% 2037 5.80%
2038 5.00% 2038 4.25% 2038 5.75%
2039 5.00% 2039 4.25% 2039 5.75%
2040 5.00% 2040 4.25% 2040 5.75%
2041 5.00% 2041 4.25% 2041 5.75%
2042 4.95% 2042 4.20% 2042 5.70%
2043 en 2043 en 2043 en

0, 0, 0,
adelante 4.50% adelante 3.75% adelante 5.25%

Fuente: Oficio N° 0004-JUNAFO-2023






ESCALA SALARIAL

RJP del Poder Judicial
Escalas salariales 2020-2022

38 43 48

2022 2021 =—2020

Fuente: Base de datos / Elaboracidn propia
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ESCENARIO BASE

BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millgnes de Coloned

ACTIVDS

Re=rwa en curso de pago

Beneficios en curss 13%
Solidaria

Participantes actuales
Res erva en formacion
Salarios
13%
Cotizacion solidaria
Contr. Diferida
Contr. Futura Estado

[Superavit) Déficit

808, 004

149,283
70,919

8,951
9ar.oie
149,360

33,209
20,128
7,423

844 220

PASIVOS
Beneficios en curso
Vejez

Inwalidez

Muerte

Beneficios futurcs participantes actuales

ez
Inalidez
Muerte

Separacion

B,T5%CCS5

Total

Total

Razon de solwencia

Paswvo actuaral

Prima

Valor presente de los salarios

Prima consderando cotizaciones

Re=ra Total

Composicion de los activos y pasivos

Activos Pasivos

W Reservas Beneficios en curso ' Beneficios futuros

(Superavit) Déficit m8.75% CCSS m Cotizaciones






PROYECCIONES

Proyeccién de los derechos actuales en curso de pago

Proyeccién de trabajadores activos del RJP
del RJP

O N N o

o, ) Valores Observados B Valores Proyectados » . Valores Observados M Valores Proyectados
Elaboracién propia Elaboracién propia

Trabajadores
Derechos

< o0
LN O ~
o o
~N N

Proyeccidén de ingresos y egresos del RJP
1,000,000 150.0%
800,000
600,000 100.0%
400,000

10/
200,000 50.0%

0.0%
-200,000

-400,000 -50.0%
-600,000
-800,000 -100.0%

Millones de colones

Ingresos M Egresos Relacién ingresos y egresos

Elaboracion propia






RESERVAS

800,000
600,000
400,000

200,000

(200,000)

Millones de colones

(400,000)

(600,000)

Elaboracién propia

Proyeccion de la reserva a valor presente RJP

Valor Presente de la reserva






ESCENARIO OPTIMISTA

BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 {Millone s de Colones)

ACTIVDS

Reserva en curso de pago

Beneficios en curse 13%
Solidaria

Participante sactuale s
Res erva en formacion
Salarios
13%
Cotizecion s olidaria
Contr. Diferida
Contr. Futura Estado

{ Superavit) Deficit

9588 924

138,749
85,815

Total

PASNDS
Beneficios en curso
Vgjez

Invalidez

Muerte

Beneficios futuro s participante s actuales
Vgjez
Invalidez

Muerte
Separacion

8,75% CCS5

1,156,240
914,151
89,988
172,421

1,040,394
544 300
77,804

93,347
24843

175,406

Total

2,372,040

Raron de solwencia

Pasivo actuarial

2,372,040

Prima

Valor presente de los salarios

3,040,557

Prima considerando cotizaciones

Reserva T otal

T05 875

Composicion de los activos y pasivos

Activos
W Reservas

(Superavit) Déficit M 8.75% CCSS

Pasivos

Beneficios en curso © Beneficios futuros

B Cotizaciones






A'.. A

BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colone s}

ACTIVDS PASIVOS

Reserva en curso de pago 898,924 Beneficios en curse 1,344 B26
WVejez 1,049,153
Beneficios en curso  13% 181,379 Invalide= 80,771
Sclidaria T8785 Muerte 214,902
Participante s actuales Beneficios futures participante s actuales 1,577, 665
Resena en formacion 8,951
Salarios 1,003,419 Wejez 1,377,208
138 185,131 Invalidez 111,529
Cotizacion solidaria 39,341 Muerte 154,018
Contr. Diferida 21313 Separacion 34,911
Contr. Futura Estado 8,135
[ Superawit) Deéficit 254,340 B T8%CCSS 233,228
Total 3,155,719 Total 3,155,719
Razon de solvwencia 69.7T6% Paswo actuanal 3,155 719
Prima T0.63% Valor presente de los slarios 3,468 438
Prima considerand o cotizaciones 5T7.29% Re=ra Total TO05, 875

Composicion de los activos y pasivos

50%

43%

Activos Pasivos
M Reservas Beneficios en curso

(Superavit) Déficit m8.75% CCSS

Beneficios futuros

m Cotizaciones





Escenario con poblacion abierta crecimiento del 2.00%

BALAMCEACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millone s de Colones)

ACTIVOS

Reserva en curso de pago

Beneficios en curso

13%
Solidania

Faricipantes actuales

Farticipante s futuro

[5uperavit) Deficit

Resara en formacicn
Salarnics

15%

Cotizacion solidaria
Contr. Dienda
Ciontr. Futura Estado

Salarics

135

Cotizacion solidaria
Contr. Dienda
Ciontr. Futura Estado

PA SIVO 5
Beneficios en curso
ez

Innalidez

Musre

Beneficios futums participantes actuales

ejer
Inalidez
Muere

Separacion

Beneficios paricipante s futuros
Wejer

Inwalidez

Muere

Separacion

8.753% CC55

ZN.M7

Total

Total

3,123,881

Razon de solvencia

Fasivo actuarial

3,125,881

Frima

W.P. S5alarios participante s actuales
W.P. 5alarios participante s futuros

2,769,839
2,327 61

Frima considerando cotizaciones

Reserva

705,875

Composicion de los activos y pasivos

Activos Pasivos
W Reservas Beneficios en curso
Beneficios actuales Beneficios futuros
M (Superavit) Déficit W 8.75% CCSS

M Cotizaciones actuales ™ Cotizaciones futuras






Escenario con poblacion abierta crecimiento del 3.35%

BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DNICIEMBRE DE 2022 {Millones de Colones)

ACTIVOS

Reserva en cursc de pago

Beneficiosen curso 13%
Solidaria
Participante s actuales
Resena en formacion
Salarios
13%
Cotizacion solidaria
Contr. Diferida
Contr. Futura Estado
Participante s futuro
Salarios
13
Cotizacion solidaria
Contr. Diferida
Contr. Futura Estado

[Superavit) Déficit

B8, 524

144 283
70515

6951
937,918
145,366

33,209
20,128
7473

1,176,981
71,749
15,852
21,303
13,832

0

PASINDS
Beneficios en curso
Wejez

Invalidez

Muerte

Beneficios futuros participante s actuales
Vejez

Invalides

Muerte:

Se paracion

Beneficios participantes futur s
Wejez

Invalide=

hMuerte

Separacion

B TS5 CC55

1,244,027
§77,450
74,848
151,75

1,273,901
1,033,081
92, BED
118,963
29,187

606,705
461,107
75,580
60,868
8,800

249,306

Total

3,373,338

Total

3,373,938

Razon de solwencia

Pasivo actuarial

Prima

V.P. Salarios participantesactuale s
V.P. Salarios participantesfuturos

Prima considerando cotizaciones

Reserva

Composicion de los activos y pasivos

Activos Pasivos

M Reservas
Beneficios en curso
Beneficios actuales
Beneficios futuros

M (Superavit) Déficit

W 8.75% CCSS

M Cotizaciones actuales






Escenario con poblacion abierta crecimiento del 1%

BALANCEACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones)

ACTNOS

Resarva en curse de pagos

Beneficios en curso

13%
Saolidaria

Participante s actuales

Participante s futuro

[ Superavit) Deficit

Resena en Brmacion
Sslanics

155

Cotizacian solidaris
Contr. Dilerida

Contr. Futwra E stado

Salarnics

13%

Cotizacian solidaris
Contr. Dienda
Contr. Futwra Estado

PA SINOS
Beneficios en curso
Wigjer

Invslidez

Musre

Be neficios futuros paticipantes actuales

Wigjer
Insslidez
Musm=

Zeparacion

Be neficios participant s futuros
Wigjer

Inwalider

Musn=

Separacion

BT CCS 5

Total

Total

Razon de solvencia

Fasivo actuarial

Frima

V.P. Salaros participantes actuales
¥.P. S5alaros participantes futuros

Frima considemndo cotizaciones

Reserva

Composicion de los activos y pasivos

9%

Activos Pasivos

MW Reservas
Beneficios en curso
Beneficios actuales
Beneficios futuros

M (Superavit) Déficit

W 8.75% CCSS

M Cotizaciones actuales






Escenario con poblacion abierta crecimiento del 1%

BALANCEACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones)

ACTNOS

Resarva en curse de pagos

Beneficios en curso

13%
Saolidaria

Participante s actuales

Participante s futuro

[ Superavit) Deficit

Resena en Brmacion
Sslanics

155

Cotizacian solidaris
Contr. Dilerida

Contr. Futwra E stado

Salarnics

13%

Cotizacian solidaris
Contr. Dienda
Contr. Futwra Estado

PA SINOS
Beneficios en curso
Wigjer

Invslidez

Musre

Be neficios futuros paticipantes actuales

Wigjer
Insslidez
Musm=

Zeparacion

Be neficios participant s futuros
Wigjer

Inwalider

Musn=

Separacion

BT CCS 5

Total

Total

Razon de solvencia

Fasivo actuarial

Frima

V.P. Salaros participantes actuales
¥.P. S5alaros participantes futuros

Frima considemndo cotizaciones

Reserva

Millones de colones

Composicion de los activos y pasivos

4,000,000

3,000,000

2,000,000

1,000,000

-1,000,000

-2,000,000

9%

Activos Pasivos

MW Reservas
Beneficios en curso
Beneficios actuales
Beneficios futuros

M (Superavit) Déficit

W 8.75% CCSS

M Cotizaciones actuales

Proyeccion de la reserva a valor presente RPC

Reserva al final del afio






REFORMA

a) Reducir el porcentaje de la tasa de reemplazo del 80% al 50% en los futuros derechos sucesorios.

a) Por 10 anos, reconocer un 50% de inflacidn a los derechos actuales en curso de pago.

BALANCEACTUARIAL AL 31 DE DNCIEMBRE DE 2022 (Millone s de Colones)

ACTIVOS
Ressrwa en curso de pago

Beneficios encursos 133
Solidariz

Farticipantes actuales
Resera en formacion
Salanias
135
Cotizacion solidaria
Contr. Dienda
Contr. Futura Estado

Farticipante s future
Salarnios
135
Cotizacion solidaris
Contr. Dienda
Contr. Futura Estado

(Superavit) Deficit

PA SIWO 5
Beneficios en curss
Wz

Innalidez

Muesre

Beneficios futuros participantes actuales

Ve
Inalidez
Musre

Separacion

Beneficios participante s futuros
Wejer

Innalidez

Muere

Separacion

8.73% CC535

Total

Total

Razon de solvencia

Fasivo actuarial

Frima

W.P. S5alarios participantes actuales
V.P. S5alarios participante s futuros

Frima considerando cotizaciones

Resarva

1,000,000

800,000

600,000

400,000

200,000

Millones de colones

(200,000)

Elaboracion propia

Proyeccion de la reserva a valor presente RPC

Valor Presente de la reserva






CONCLUSIONES

)

El escenario base, el cual corresponde a lo que la normativa establece
con poblacién cerrada, tiene una razon de solvencia del 76.28% y
se requeriria una prima sobre salarios de 62.09%, lo que produce un
déficit de 644,820 millones de colones. De acuerdo con lo establecido
en la Politica de Solvencia del Régimen, la razén de solvencia es
tolerable pues se ubica entre un 70% y un 80%.

Para el ano 2022, el déficit disminuyd debido a un aumento de la
poblacion activa y un cambio en los objetivos de rentabilidad por parte
de la JUNAFO. Adicionalmente, se presentd una mejoria en los
resultados por cambios en las tasas de salida y en la escala salarial.
Todo esto a pesar de los cambios dados en el entorno
macroecondmico, que produjeron como resultado pérdidas no
realizadas por 63,240 millones de colones.

Es necesario obtener tasas de crecimiento de los trabajadores cercanas
o superiores al 3.35% para alcanzar una razén de solvencia del 100%.
El escenario con poblacion abierta y la tasa de crecimiento del 1% de la
poblacion reducen el déficit a 369,684 millones de colones y se alcanza
una razon de solvencia de 87.67%.






CONCLUSIONES

d)

Para mejorar el nivel de solvencia, es necesario realizar acciones, las
cuales deben recaer en los derechos en curso de pago, pues estos
derechos fueron otorgados en condiciones actuarialmente laxas que
contribuyeron a la situacion actual del Fondo. Una de estas acciones es
reducir el porcentaje de la tasa de reemplazo del 80% al 50% en los
derechos sucesorios y reconocerles un 50% de inflacion a los derechos
en curso de pago actuales por un periodo de diez anos. Este escenario
aumenta la solvencia y prolongara la capacidad de pago del Fondo.

V






RECOMENDACIONES

Se recomienda plantear un proyecto de ley que permita disminuir el costo de los
derechos en curso de pago. Se sugiere valorar el escenario de la pagina #90, el
cual permitira alcanzar un nivel de solvencia aceptable:

i. Reducir el porcentaje de la tasa de reemplazo del 80% al 50% en los futuros
derechos sucesorios.

i. Por 10 anos, reconocer un 50% de inflacién a los derechos en curso de pago.






PREGUNTAS GRACIAS

V
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Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judiciz

o

Agenda

JUNAFO
[ ] Bienvenida.

-

[ ] Informe de labores 2022 - MPM. Oslean Mora Valdez, Direccién de la JUNAFO.

Temas Relevantes — Lic. Parris Quesada Madrigal, Tesorero de la JUNAFO.






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

" JUNAFOR

gi ] Palabras del Dr. Juan Carlos Segura Solis
T Presidente de la JUNAFO

|

Estabilidad vy com para un futuro mejor





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

” JUNATORY Informe de Labores afio 2022
z;t \ MPM. Oslean Mora Valdez
Director a.i.

stradora del
Fondo de Jubilaciones y
s del Poder Judici

|

Estabilidad vy com para un futuro mejor





Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judic:

P
JUNAFO

- J ) e
& @f 0 JUE%A A |

N/

| Pilar Il Pilar Il Pilar

. Régimen de Régimen de
Reégimen de Pensién Pensién

Pension Basica Complementario | ey %1 1 TR
Contributiva Obligatorio Voluntario

IV Pilar
Régimen de
Pension No

Contributivo

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor





Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Jud:

e

JUNAFO

Régimen del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

v El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FIPPJ) es un régimen del primer pilar de
pensiones, basico, solidario, de beneficio definido, capitalizacion colectiva y sustituto del
régimen del Invalidez, Vejez y Muerte (IVM) administrado por la Caja Costarricense del Seguro
Social (CCSS).

v’ Es de adscripcién obligatoria para todas las personas servidoras judiciales de la Corte Suprema
de Justicia, Poder Judicial (art N.° 224, N.° 224bis, N.° 235 y N.° 236 L.0.P.J), desde el momento
de su creaciéon en 1939.

v Este régimen de jubilaciones y pensiones, asi como su Junta Administradora, pasan a ser
directamente supervisados por la Superintendencia de Pensiones (SUPEN) segun dicta el
articulo N.° 241 de la Ley Organica del Poder Judicial vigente.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor





Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
:ﬂ

JUNAFO I y Pensiones del Poder Judi

Vicepresidente

eLic. Arnoldo Hernédndez Solano

«Jubilado Judicial-Elegido por Colectivo
Judicial

Tesorero Secretario

eLic. Parris Quesada Madrigal *MBA. Rodrigo Arroyo Guzman
*Servidor Judicial - Elegido por Corte «Jubilado Judicial - Elegido por Corte

Plena Plena

Director 1

*PhDGR. Alexander Arguedas Vindas
sTrabajador Privado- Elegido por
Colectivo Judicial

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judi

—,
JUNAFO

Informe de Labores ano 2022

s | Copnive

Direcciondela
JUNAFO

. Sesiones Documentacion
Cuerpo Colegiado
Efectuadas Aprobada

Junta Administradora 48 228

Comité de Riesgos 15 73

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor





Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judi

ﬂ
JUNAFO

"Informe de Labores ano 2022

Grupo de Interés Econémico
del Poder Judicial

NOMBRE DE PERSONA JURIDICA IDENTIFICACION FECHA DE CREACION

Ley N.° 8 Corte Suprema de Justicia, Poder

Judicial (PJ). 2-300-042155 01 de Octubre de 1826

Ley N.° 34 Fondo de Jubilaciones y Pensiones 3-110-759688 09 de Junio de 1939
del Poder Judicial (Se crea figura juridica independiente en el afio 2018)

Ley N.° 9544 Junta Administradora del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial 3-007-792932
(JUNAFO).

22 de Mayo de 2018
(Se juramenta el 27 de enero de 2020)

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






Junta Administradora de

y Pensiones del Poder Jud;

JUNAFO

Concesion de derechos
de jubilaciones vy
pensiones.

Gestion del portafolio
de inversiones de Ila
reserva del FJPPJ.

Aprobacion y pago de
beneficios econédmicos
a la poblacion judicial.

Respuestas ante
recursos, amparos,
apelaciones y reclamos
en general de Ia
poblacidn cotizante.

Estados Financieros del
FIPP) y de la Junta
Administradora FJPPJ.

Atencion
requerimientos de
SUPEN y demas
entidades
supervisoras.

Revision y atencion del

Estudio

correspondiente al

Inicio
actuarial
2022.

Actuarial,

periodo 2021.

de

del

valuacion
periodo

Andlisis y aprobacion
de diversos informes y
normativa Unica y
especializada.

Alineamiento
normativo y emision
de reglamentacion
interna.

Atencion de gestiones
del colectivo judicial.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judi

ﬁ-
JUNAFO

Informe de Labores afio 2022

Auditoria Externa: SUPEN:

v’ Se realiza el cambio de catdlogo en qpuas v" 10 planes de accion en proceso.

funcion de las Normas Auditorfa v’ Carga de 120 archivos normativos.
Internacionales de Informacion \ Externa v' Remisidn de informacidn constante.

Financiera (NIIF). \ v’ Supervision mensual.

v" JUNAFO emite estados financieros.

v’ Despacho Carvajal & Colegiados
realizd las auditorias externas
correspondientes al periodo 2022.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

NN
Supervision






Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Jud;

—
JUNAFO

Informe de Labores afio 2022

Poblacion Beneficios cancelados
Afiliada Segun clasificacion

Tipo de Beneficio

Personas Funcionarias m

Cumplimiento de requsies | 7560]
personas ubiadas | 3.400 M incapacidad Absoluta y Permanente | ads
Suesorios | a1

Nuevas pensiones: 55.

Nuevas jubilaciones: 25.

Reajustes, calculos y otras gestiones: 1.069.
Publicaciones, boletines y otras informaciones: 116.
Planilla mensual aproximada: 7.500 millones de colones.

v
v
v
v
v

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor





Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judic:

—
"~ JUNAFO

Informe de Labores ano 2022

Poblacion Jubilada y Pensionada: Poblacion Funcionaria:
v' Hombres: 2.304 personas v" Mujeres: 6.970 personas
v" Mujeres: 1.889 personas Salario promedio bruto: ¢1.590.039,00

v’ Beneficio promedio bruto: ¢1.788.591,87
v’ Pensionados estudiantes: 33
v Edad promedio: 67 afios

v' Hombres 7.069 personas
Salario promedio bruto: ¢1.534.323,00
v Edad promedio: 40 afios

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judi

ﬁ-
JUNAFO

\ Poblacion Jubilada y
v ’ Pensionada
¢~ GUANACASTE
2”\ Segun provincia
7LIMON PROVINCIA PERSONAS
164 2.079
Alajuela 578
Heredia 523
N Cartago 362
PUNTARENAS
247 Puntarenas 247
. Guanacaste 217
Limodn 164

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor





Direccion de la Junta Administradora del | p de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Jud;

e,
JUNAFO

Informe de Labores ano 2022

Cartera de inversion

¢701.26 Crecimiento de un 6,46% con respecto
al dltimo afio.

Crecimiento de 37,23% con respecto al
ano 2018.

€607.35 72,9% en colones.
5,50% en UDES.
21,60% en dolares.

#658.69

¢511.01

Afio 2018 Afio 2019 Afio 2020 Afio 2021 Afio 2022

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






nta Administradora d
y Pensiones del Poder Ju

P
JUNAFO

Fondo de Jubila y
Pensiones del Poder Judicial

Informe de Labores ano 2022

Distribucion por sector

[ Cuenta C [ Merc. Inter. [l Tit. Part. [ Privado CR [ Publico CR

18,70%

68,40%

Privado CR

4,20%

Merc. Inter.

Publico CR

Listado de Emisores en Cartera de Inversion
Sector Publico
Banco Central de Costa Rica (BCCR)

Banco Popular y Desarrollo Comunal (BPDC)

Ministerio de Hacienda (G)

Banco Nacional de Costa Rica (BNCR)
Banco de Costa Rica (BCR)

Banco Davivienda (BDAVI) Prival Bank (PRIVA)

Banco Improsa (BIMPR) Bac San José (BSJ)

Banco Lafise (BLAFI) Banco BCT

Banco Promerica (BPROM) Financiera Desyfin

BCR Sociedad Adm. Fondos Inversién (BCR SAFI) Multifondos Sociedad Adm. de Fondos de Inversion (MULTI)
BNCR Sociedad Adm. Fondos Inversion (BN SAFI) Prival Sociedad Adm. de Fondos de Inversion (PRSFI)

Improsa Sociedad Adm. Fondos Inversién (Improsa SAFI) Vista Sociedad Adm. De Fondos Inversion (VISTA)

Mutuales de Ahorro y Préstamo

Mutual Alajuela (MADAP) Mutual Cartago de Ahorro y Prestamo (MUCAP)

Sector Mercados Internacionales

SPDR TRUST SERIES |
AQQQ ACCIONES POWERSCHARES QQQ

Otros Emisores Locales

Banco Centroamericano de Desarrollo Integral (BCIE) Instituto Costarricense de Electricidad (ICE)

PIMCO Funds Global Investors Series

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Jud;

—
JUNAFO

Informe de Labores ano 2022

Condiciones
Macroecondmicas

IPC — PAISES VARIOS DE AMERICA LATINA

L Latinoamérica no fue ajena al feno,meno (Var. Anual % en meses seleccionados)
inflacionario 'y muchas de las economias B
presentaron importantes incrementos.

12

10

* Costa Rica registrd al cierre de diciembre 2022 una .
inflacion interanual de 7,88% la mas alta en los :
ultimos 15 afos y lejos de la meta del BCCR (3% £ 1 )
p.p). .

PAN BRA ESV CR MEX PER HON GUA NIC CHI coL

* En su punto mas alto del 2022 (agosto) este
indicador alcanzé un 12,13%.

mene-22 mWjun-22 mene-23

Fuente: Banco Central de cada pais.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judi

—,
JUNAFO

Informe de Labores ano 2022

Condiciones
Macroecondmicas
st docoe El BCCR incrementd la Tasa de Politica
1e% .o, Monetaria en 825 puntos base entre
14% 4 el . .
e ‘ g = diciembre de 2021 y octubre de 2022,
6 11,00% P2 ) ¢ ! . . 2 o
108 0.00% | a3k mientras que en las reuniones de diciembre-
8% - 1 2022 y enero 2023 mantuvo el nivel de 9% a la
6% 5,5% : 5
4,3% . g espera de que el efecto de los incrementos
4% - 3 3,0% : . ’
i ' 1,8% 20 terminara de trasladarse a la economia.
- ,39 0,5%
MEX CHI coL BRA

dic-20 m dic-21 mfeb-23

Fuente: Banco Central de cada pais

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






Direccion de la Junta Administradora del |
y Pensiones del Poder Judi

ﬁ-
JUNAFO

Informe de Labores ano 2022

Condiciones

Macroecondmicas

Tibe dé eanibio proimedio ponderads MONEX * A partir del segundo semestre del 2022 se ha
presentado una apreciacion del coldn frente al délar la
o cual alcanzé al cierre de diciembre un 7%.
55000 saz,3a * El BCCR ha manifestado que este efecto se debe a
" ingreso de divisas por turismo, por ingreso de capitales
' externos (zona franca), la recuperacién del premio por
o invertir en colones, una menor demanda de divisas de

o> 3% 19 o

Sv SV SV <V
Vi W ‘g \\ AV

IO S

parte de ciertos sectores (OPC), asi como los recursos
del FLAR contratados por el BCCR.

* Esta apreciacion se mantiene vigente y alcanza al 1 de
junio de 2023 un 8,2% interanual.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor





Direccion de la Junta Administradora del F e Jubilaciones
y Pensiones del Poder Juc

" JUNAFO

" Variacion del IPC en Costa Rica

B Aumento Disminucion Total
45.00
40.00 -
35.00 3.30
oss [N

30.00 2.03 1.52 —

2.57 I
25.00 5.13 0.77 I

I
-0.81
4.
1500 s [

10.00 ) -
5.82
SIOO -
0.00

dic-10 dic-11 dic-12 dic-13 dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Juc

ﬁ
JUNAFO

Informe de Labores ano 2022

Rendimiento Rendimiento Promedio
.. e . Rendimiento . Rendimiento
Periodo Rendm_uento Inflacién Rendimiento Periodo Nominal Inflacion Real
Nominal Real Promedio 3 afios 7,87% 4,02% 3,81%
Afo 2013 6,48% 3,68% 2,70% Promedio 5 afios 7,83% 3,12% 4,64%
Ao 2014 7,.97% 5,13% 2,71% Promedio 10 afios 7,37% 2,70% 4,60%
Afio 2015 5,10% -0,81% 5,95%
Afio 2016 7,31% 0,77% 6,49% o _ _ »
Ano 2017 7,67% 2,57% 4,97% v Crecimiento exponencial de la inflacion.
Ao 2018 8,52% 2,03% 6,36% v’ Lenta recuperacién econémica.
Afo 2019 7,02% 1,52% 5,42% v Efectos de la crisis tened
Afio 2020 8.69% 0.89% 773% ectos de la crisis de contenedores.
Afio 2021 8,98% 3,30% 5,50% v" Conflicto bélico Rusia-Ucrania.
LU AL 3,95% 7,88% -1,79% v" Tipo de cambio en Costa Rica.
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Informe de Labores ano 2022

Rendimientos Nominales Anuales de Industria (ROPC)
Diciembre-2022

| | |
BACSJ BCR! BN VITAL ccss POPULAR VIDA PLENA
-2.3% -2.0%
-5.0%
7.7%

-7.8% -7.8%

-11.5%

Fuente: Elaboracion propia oNdmfioatacion de SUPEN y el SCI
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: o
LEYES QUE HAN IMPACTADO AL REGIMEN DEL
FIPP]

R = B

N.° 9796: Ley para redisefar y N.° 9635: Fortalecimiento de las N.° 10159: Ley Marco de
redistribuir los recursos de la finanzas publicas. Empleo Publico.
contribucién especial solidaria.
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VAN AR

Junta Administradora del
Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial

Evolucion
Actuarial del
Régimen del FJPP]
2015-2022

-550,000,000 I I I
*

-600,000,000
-650,000,000
-700,000,000

-750,000,000

Elemento
Ao base, datos  de
elaboracion

Fecha de entrega de estudio

Empresa encargada

Balance Actuarial (escenario
base, problacion cerrada)

Nivel de Solvencia
(escenario base, problacion
cerrada)

Balance Actuarial (escenario
base, problacion abierta)

Nivel de Solvencia (escenario
base, problacion abierta)

Afio de uso de Intereses de la
Reserva

Aiho de Agotamiento de la
Reserva

Junta Administradora del
y Pensiones del Poder )

Estudio Actuarial
previo a reforma

2015

Estudio Actuarial
posterior a reforma

2018

Estudio Actuarial
posterior areforma

2019

Estudio Actuarial
posterior areforma

2020

Estudio Actuarial
posterior a reforma

2021 *

Estudio Actuarial
posterior areforma

2022

04 de julio 2017

01 de julio de 2019

23 de marzo 2020

08 de marzo 2021

22 de marzo de 2022

31 de marzo de 2023

lICE-UCR

PIPCA (Luis Guillermo
Fernandez Valverde)

MBA Raul Hernandez G.

MBA Raul Hernandez G.

MBA Raul Hernandez G.

MBA Raul Hernandez G.

Déficit
6.37 billones de colones

Déficit
0.70 billones de colones

Déficit
0.73 billones de colones

Déficit
0.69 billones de colones

Déficit
0.67 billones de colones

Déficit
0.64 billones de colones

48.59% 73.00% 74.22% 72.41% 74.26% 76.38%
N/A Déficit Superavit Superavit 0. 067DbTIT::es de Deficit
0.71 billones de colones | 0.009 billones de colones | 0.20 billones de colones colones 0.24 billones de colones
N/A 27.19% 100.00% 105.53% 98.26% 92.27%
2029 2036 2039 2036 2038 2034
2048 2049 2050 2046 2048 2044
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Junta Administrad
Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial

Medidas Cuantitativas
Financieras de Riesgo

Riesgo de Concentracion
Por moneda

Diciembre 2021 | Diciembre 2022 |

"Informe de Labores ano 2022

Por plazo
Riesgo de liquidez
Indicador de Liquidez de Mercado

Diciembre 2021 | Diciembre 2022
2.33% 3.87%

Junta Administradora de
y Pensiones del Poder Ju

Indicadores de Riesgo

Limites de Tolerancia de Riesgos
Capacidad

Apetito Tolerancia

Riesgo de precio
VAR % Historico 3.00% 3.01% hasta un 3.74% 3.75%

Diciembre 2021

RESULTADOS

Diciembre 2022
Riesgo de precio

VAR % Montecarlo 3.50% 3.51% hasta un 3.99% 4.00%

VAR % Paramétrico 3.50% 3.51% hasta un 3.99% 4.00%
Riesgo cambiario
VAR Cambiario % 1.00% 1.01% hasta un 1.74%
Riesgo de crédito
Coeficiente de crédito 3.00% 3.01% hasta un 3.99%
Riesgo de tasa de interés

Riesgo cambiario

Riesgo de crédito

3.18%

Riesgo de tasa de interés

Duraciéon Macaulay 4.00 4.01 hasta un 4.99 2.75 3.26
Duracion Modificada 3.75% 3.76% hastaun 4.49% | 3.15% 2.64%
Riesgo de Concentracion: Ri deC on:
Normal Grado 1 s i
Por Emisor ICde 02050 'C dg 2'051 =k dg é’s'” ®  ICde086at 54.13% 40.26%
Por instrumento ICde0a03 'C dg gb31 a dg 7[,’051 3 ICde071at 26.89% 21.75%
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Informe de Labores ano 2022

Tecnologia de Informacion y
Comunicacion

v’ Sostenibilidad a sistemas informaticos operativos. = e

:::::

v Soporte para carga de informacién normativa. e SN e
v Desarrollo de Marco Tecnolégico de Tl para la g

JUNAFO. % " o —— B :\ \\?\\
v’ Contrataciones para desarrollo y migracion de - SISTEMA CONTABLE _

o - = Poder Judicial de Costa Rica

| FONDO DE JUBILACIONES

V DENCINNEC

aplicaciones para el régimen del FJPPJ.
v" Contratacion Sistema Electrdnico de Votaciones.

FONDO DE JUBILACIONES
Y PENSIONES ./
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Direcciéon de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judic:

e
~ JUNAFO

Conclusiones:.

@ Continuidad de sus operaciones e incorporar valor agregado a la labor.

® Alineamiento requerido por la SUPEN para un régimen supervisado bajo la normativa y directrices
vigentes, importantes bases para el cumplimiento de este objetivo en corto plazo.

® No se ha podido concretar un padron electoral de candidatos que permita convocar a elecciones al
colectivo judicial.

® Reduccién del déficit del régimen del FJPPJ bajo la metodologia normativa de poblacion cerrada.

@ En marcha un plan de trabajo en el area de comunicacion de indicadores de la gestion del régimen del
FJPPJ.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor





Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judi

e
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Conclusiones:.

@ Consolidacion del objetivo estratégico trazado por la JUNAFO, con la inversién de recursos del FJPPJ en
el sector de mercados internaciones.

@ Estabilidad y niveles sanos (conforme a las condiciones del mercado) de los principales indicadores de
riesgos y rendimiento asociado al manejo del portafolio de inversiones.

@ Consolidacion del aparato administrativo y las diferentes areas que lo conforman.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor





Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judi

ﬁ-
JUNAFO

e Seguimiento y atencion a los requerimientos de la Superintendencia de Pensiones (SUPEN). \
* Monitoreo de proyectos de ley asociados al Régimen del FJPPJ.

e Consolidacion de la cartera de inversion en mercados internacionales.

e Mejora en los canales de comunicacion y el acercamiento con la poblacidn judicial.

e Colocacidon de recursos del FJPPJ en una cartera de crédito que beneficie a la poblacion judicial, conforme
a los parametros definidos en la Ley N.° 9544.

e Desarrollo y ejecucion del plan de gestion tecnoldgica.
¢ Obtencidn del equilibrio actuarial del FJPPJ, tanto poblacidon abierta (logrado) como poblacién cerrada
(en tramite).
e Consolidacion del aparato administrativo de |la Direccion de la JUNAFO. /

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judic:

P
JUNAFO

ea Proyecto N.° 22.738 Fija Aporte Estatal en 1.41%
#2*  permanentemente.

Principales iniciativas de
Ley que impactan la salud
financiera del régimen del 4 Proyecto N.° 23.625 Pensi6n Basica Universal.
FJPP)

2as8 Proyecto N.° 23.733 Reforma al aporte patronal.
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Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judicial

e\ Estudio Actuarial Afio 2022

MBA. Raul Hernandez Gonzalez [

Actuario Matematico fQ/
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Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judicial

" JUNAFO Temas Relevantes
Lic. Parris Quesada Madrigal

Tesorero de la JUNAFO

| |
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Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judicial

 JUNATOp Atencion de Consultas Frecuentes
| MBA. Rodrigo Arroyo Guzman
Secretario de la JUNAFO

|

Estabilidad vy com para un futuro mejor





Direccion 1 Junta Administradora de
y Pensiones del Poder Ju

Otros asuntos de importancia:

Comision de administracion (cinco por mil) Art. N.° 239 L.O.P.J i

Traslado a otros regimenes (IVM-CCSS / JUPEMA) ]l

I Transitorio VI. |

I Acciones inconstitucionalidad.

| Naturaleza juridica del beneficio jubilatorio/pension con respecto al salario.

Reforma a la Ley Organica del Poder Judicial — titulo de jubilaciones y pensiones.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor






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

" JUNAFO

Espacio de Consultas OL,T_
20 min O

srvcliente_jadm@Poder-Judicial.go.cr
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Direccion de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones
y Pensiones del Poder Judicial

Informe de labores

San José, Central, Sabana Sur, Calle Morenos, 70 metros al sur
de la iglesia del Perpetuo Socorro, edificio Impala Il Piso.

(506) 2549-1594 e
(506) 2549-1591 Elir . E
(506) 2549-1519 3

Kyt

(506)2549-1519 -F
s - .
[=] ?:'-E -
. g

l‘. [ ]
srvcliente_jadm@poder-judicial.go.cr . -

www.fjp.poder-judicial.go.cr
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Regimenes de Pension:

Cuadro Comparativo entre el Régimen del Fondo de Jubilaciones y Régimen
de Invalidez Vejez y Muerte (IVM) de la CCSS

Régimen del Poder Judicial (FPJPJ)

Invalidez, Vejez y Muerte (IVM) CCSS

Aporte obrero

13,00 % (+ 5 x1000)
se mantiene en la jubilaciones y
pensiones

417% (con tendencia a
aumentar cada 3 afios, segun
ultimo estudio actuarial del IVM
del 2018) No se mantiene en las
pensiones.

Aportes al sistema

*Aporte patronal:14.36% (analizado,
debatido y no recomendado ante la
Sala Constitucional por parte de la PGR)

Aporte estatal: 1.57%
Total: 28.93%

Aporte patronal: 5.42%

Aporte estatal: 1.57% vy
aumentara a 1.91% en el afio
2029. Total: 11.16% (pero para
que exista sostenibilidad para
mantener los beneficios del
fondo IVM debe de ser del
24.8%, es decir, una diferencia
de 13.64%, segun estudio
actuarial del IVM DEL 2018)
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Déficit seguin Estudios
Actuarles y tipo de
poblacion (cerrada sin
remplazo al Poder
Judicial y de
poblacién abierta con
reemplazo al IVM)

€644.820.000.000 (0.64 de billén)
en términos actuariales en
escenario cerrado y ¢244.000.000
en escenario abierto

¢100 billones de colones
(¢100.000.000.000.000) en
términos actuariales en
escenario abierto.

Ambito de Cobertura

Funcionarios activos del Poder
Judicial

1. Trabajadores Asalariados de los
Sectores publico y privado, excepto
Poder Judicial y Magisterio.

2. Trabajadores no asalariados.

3. Trabajadores del Magisterio
Nacional que en el afo 1995
renunciaron expresamente al
Régimen para trasladarse a la CCSS.

Caracteristica

Obligatorio

Obligatorio

Cantidad de cotizantes,
jubilados y pensionados

13.957 cotizantes
4.195 personas jubiladas y pensionadas

Aproximadamente 1.5 millones y
235.000 personas pensionadas.

Administracion

Junta Administradora del Poder
Judicial (JUNAFO)

Caja Costarricense del Seguro Social
(Junta Directiva de la CCSS)
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Requisitos para las
jubilaciones por vejez

Edad de retiro: 65 afios (mujeres y
hombres) y 35 afios de servicio.

Anticipada: 62 afos y 35 servicio
hombres. 60 afios y 35 de servicio
mujeres.

Edades de retiro: Hoy

Minima: 61 afios 11 meses y 462
cuotas (Hombres).

59 afos 11 meses y 450 cuotas
fmujeres).

Y en forma descendente hasta llegar a
65 afios con 300 cuotas.
(Aproximadamente 38 afios y 6 meses
de laborar para los hombres y 38 afios
y 10 meses de laborar para las
mujeres).

Calculo: promedio de los ultimos 240
salarios (20 afios)

Perfil de beneficios

Es de un 82% del salario de referencia,
que esdpromedio de todos los salarios
efectivos a valor presente de los
Ultimos 240 salarios (20 afios).

Del 43% al 52,5% de los ultimos 240
salarios traidos a valor presente con
el IPC dependiendo del rango salario
de referencia, desde dos salarios
minimos hasta ocho o mas salarios
minimos. Cuando no posee al menos
240 salarios entonces se tomaran
todos los salarios.

REFORMA: al 11 de enero del 2024
Se mantiene el beneficio por cuantia
de la pensién en un rango del 43%
hasta el 52.5%.

Edad minima de retiro: 65 afios y 300
cuotas (hombres) y mujeres 63 aiios
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y 405 cuotas.

Calculo: promedio de los mejores
300 salarios (de los ultimos 25 afios)
Afectacion: entre un 10% a un 11%
menos de la tasa de remplazo o
sobre la cuantia en la pensidn.

Elaborado por JUNAFO Lic. Parris Quesada Madrigal






COSTARICA

Momentos criticos
(MC)
que establece la
Valuacion Actuarial:

abilidad y ¢ ira un futuro mejc

Ingresos

¢1.326.804

¢#1.353.756
el

Gastos

Resumen de los Momento Critico

Ingresos por cotizaciones son
insuficientes para cubrir los gastos.
Inicio de uso de intereses.
(2019-2021)

Ingresos

Gastos ¢3.233.119

¢#3.257.735 .

>_M§

Ingresos corrientes (aportes mas
intereses) resultan insuficientes para
hacer frente a los gastos.
(2030)

McC3

¢5.480.127

Gastos

¢6.100.419 .

Ingresos junto con la_reserva se
vuelve insuficientes para hacer frente a
los gastos.

(2037)
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AGENDA

INFORME DE LABORES JUNAFO 2022

09 DE JUNIO DE 2023









2:00 pm Bienvenida Licda. Ana Lucrecia Ruíz Rojas, presentadora





2:05 pm Palabras Dr. Juan Carlos Segura Solís, Presidente de la JUNAFO.





2:20 pm Informe de labores 2022 - MPM. Oslean Mora Valdez, Dirección de la JUNAFO.





2:50 pm Estudio Actuarial año 2022 – MBA. Raúl Hernández González, Actuario. 





4:15 pm Cierre de la actividad. 





3:30 pm Atención de Consultas Frecuentes – MBA. Rodrigo Arroyo Guzmán, Secretario de la JUNAFO.





3:15 pm Temas Relevantes – Lic. Parris Quesada Madrigal, Tesorero de la JUNAFO. 





4:00 pm Atención de dudas y consultas.
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Comparativo semestral OPC II semestre 2022.pdf
Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder
Judicial

Informe sobre el Desempefio del
Sistema Nacional de Pensiones

Enfoque Iy II pilar

Junio 2022- diciembre 2022

Proceso de Inversiones
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Introduccion:

El presente informe resume el desempefio de los Regimenes de Pensiones del I y
IT pilar, del sistema costarricense al cierre del II semestre 2022.

El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial es clasificado como un
régimen basico del primer pilar de pensiones costarricense, fondo que se
encuentra en una etapa de transiciéon debido que, con la aprobacién de la ley N°.
9544 del 22 de mayo de 2018 se reformé el capitulo de las Jubilaciones y
Pensiones, con lo cual se establecié que era necesario la conformacién de una
Junta Administradora propia como maximo Organo de Direccién del citado
fondo; esta Junta inici6 funciones el 27 de enero de 2020.

A continuacién, se procura realizar un analisis comparativo de la estructura de
los portafolios de inversién del sistema nacional de pensiones (I y II Pilar).

1- Antecedentes

Como parte de las garantias sociales de la sociedad costarricense, el Sistema
Nacional de Pensiones representa un papel preponderante, pues es precisamente
éste el que permite que la mayoria de las personas gocen de un retiro digno (que
no desmejore la calidad de vida después de finalizada la etapa laboral).

Dentro de la historia de las pensiones en el pais por muchos afos se mantuvo un
esquema donde tnicamente se cotizaba obligatoriamente para un régimen,
conformado por fondos de capitalizacion colectiva y generalmente de beneficio
definido; podemos citar el IVM administrado por la Caja Costarricense del
Seguro Social (C.C.S.S.), Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial; el
Régimen Béasico del Magisterio Nacional, entre otros.

e En 1939 y en 1947 se crearon el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del
Poder Judicial y el Régimen de Invalidez Vejez y Muerte (IVM)
respectivamente.

e En 1992 se promulgd la Ley No. 7302 “Ley del Régimen General de
Pensiones con cargo al Presupuesto Nacional, conocida como Ley Marco
de Pensiones”.

e En 1995, la “Ley del Régimen Privado de Pensiones Complementarias y
sus reformas”, No. 7523 dio origen a la Superintendencia de Pensiones -
SUPEN-. La creacién de los sistemas o planes privados de pensiones






complementarias y de ahorro individual (plan voluntario) se dieron con
esta ley, como proteccién complementaria ante los riesgos de invalidez,
vejez y muerte.

e En el afio 2000, se dio una reforma al sistema, se promulgé la ley ntimero
7983 “Ley De Proteccion Al Trabajador”, que vino a modificar todo el
sistema, transformandolo en un sistema multipilar; el cual pretende que
obligatoriamente los cotizantes de los diferentes regimenes complementen
los recursos que eventualmente reciban cuando alcancen la condicién de
jubilados.

o Ley N° 9544 del 22 de mayo de 2018 reforma del capitulo de las
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

e Ley N°. 9906 del 5 de octubre del 2020 Se reforman el inciso a) del articulo
2, los articulos 3, 8, 13, 20, 22, 25 y 56, el segundo parrafo del articulo 75 y
el articulo 77 de la Ley N° 7983, Ley de Proteccion al Trabajador, de 16 de
febrero de 2000. Establece nuevos lineamientos para el retiro de los
recursos del ROPC, asi como opciones transitorias para un retiro
acelerado.

2- Sistema Nacional de Pensiones Costarricense:

El Sistema Nacional de Pensiones en Costa Rica estd conformado por cuatro
pilares, a saber:

| Sistema Nacional de Pensiones

Primer Pilar

(Pensién Basica)

Segundo Pilar
(Complementario
obligatorio )

Tercer pilar
(Complementario

voluntario)

Cuarto pilar

(Sistema no
contributivo)

a) El primer pilar: corresponde a la pension bésica y es el que mas aporta en

el monto de jubilacién de una persona, las instituciones que lo conforman
son el Régimen de Invalidez Vejez y Muerte (IVM) de la Caja
Costarricense del Seguro Social, Régimen Bésico de la Junta de Pensiones
del Magisterio (JUPEMA), el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder






Judicial (FJPPJ), el Régimen de Bomberos y los regimenes con cargo al
presupuesto nacional (administrados por la Direcciéon Nacional de
Pensiones).

El segundo pilar: es el complementario obligatorio y su administracién
estd a cargo de las Operadoras de Pensiones Complementarias (OPC). El
Régimen Obligatorio de Pensiones Complementario (ROPC) estd
compuesto por un aporte del 4,25% de los salarios de los trabajadores
reportados en planilla de las empresas en Costa Rica, su recaudacion se
realiza por parte del Sistema Centralizado de Recaudacién (SICERE); de
los cuales un 3% se registra mensualmente en la cuenta individual, el
restante 1,25% llega a las OPC con el traslado anual del ahorro obrero del
Banco Popular (1,25%) con los intereses que estos hayan generado. A
diciembre de 2022 el monto administrado en el ROPC por las 6 operadoras
de pensiones alcanza los 8.9 billones de colones.

Adicionalmente existen otros pequefios fondos complementarios
administrados por diferentes instituciones como el Fondo del Instituto
Costarricense de Electricidad, el Fondo de Jubilaciones del Banco Nacional
de Costa Rica, el Fondo del Banco de Costa Rica, Fondo RECOPE, entre
otros.

El tercer pilar: también es complementario, no obstante, es voluntario; es

administrado por las OPC y es quizas el que tiene mayor espacio para
crecer, pues en la actualidad los principales fondos del primer pilar estan
enfrentando problemas (segin estudios realizados) de solvencia por
diversas razones.

El cuarto pilar: es no contributivo y el principal fondo es el administrado

por la C.CS.S, el cual tiene establecido un monto definido como pension;
el espiritu de los fondos sin contribucién es llegar a las personas de escasos
recursos que por alguna razén nunca pudieron acceder a una pensioén de
los anteriores regimenes. También existen otros més pequefios como el de
“Derecho de Guardia Civil”, el de “Expresidentes” y el de “Premios MAGON”,
que se cargan directamente al presupuesto nacional.

La estructura del Sistema Nacional de Pensiones se ha transformado y

evolucionado con el tiempo, el II Pilar ha tenido un crecimiento exponencial, en






la actualidad es el régimen con mayor peso en el sistema, esto se explica porque

estd en su etapa de acumulacion.

Segun “Informe de coyuntura y supervisiéon” de SUPEN, con corte a setiembre

del 2022 el ROP creci6 durante el dltimo quinquenio a una tasa del 10,08% anual,

sin embargo, entre setiembre de 2021 y setiembre de 2022 se contrajo un 3,55% lo

que pone en perspectiva el impacto coyuntural de las condiciones del 2022. En la

siguiente gréfica se muestra como ha evolucionado esta relacion entre los activos
administrados por el SNP y el PIB de Costa Rica:

Grafico N°1
Relacion activos administrados del SNP a PIB
2018-2022
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3- Estructura y Gestion de los Principales Fondos de
Pension del I Pilar

El I Pilar del Sistema de Pensiones esta conformado por los regimenes basicos de
pension; es el principal recurso que los trabajadores asalariados percibiran al
momento de su jubilaciéon. Es por lo anterior que, cobra especial relevancia el
manejo de los fondos que pertenecen a este pilar y esencial considerar en dicha
gestion situaciones como:

a) Laexpectativa de vida -longevidad-natalidad-, los costarricenses cada vez
viven mds y tienen menos hijos.

b) Politica interna del pais, normativas que pueden entrabar le gestion de los
recursos.

c) Condiciones macroeconémicas, tasas de rentabilidad bajas que no
permiten un crecimiento acelerado de los recursos, entre otras, son
variables que inciden directamente en los resultados financieros de los
fondos de este pilar.

d) Cambiosenlacarga tributaria y aportes solidarios a las pensiones vigentes
para los regimenes del I Pilar.

e) Y recientemente, se debe considerar las reformas aprobadas por la junta
directiva de la CCSS, con el fin de darle sostenibilidad al IVM, las cuales
se detallaran mas adelante al hacer el andlisis de este régimen.

La administraciéon de los fondos del primer pilar no es una tarea sencilla, los
gestores de los fondos tienen una responsabilidad muy grande, las inversiones
deben realizarse de forma coherente, consistentes con sus politicas de inversion,
esperanzas de crecimiento real, metas actuariales, las realidades y expectativas
econdmicas al momento en que se analizan.






3 Régimen de Invalidez Vejez y Muerte (IVM).

Enlos dltimos anos el régimen del IVM pas6 de ser el mas grande a ser el segundo
fondo en importancia a nivel del primer pilar del sistema de pensiones en lo que
respecta al saldo administrado de su cartera.

A continuacién, se muestra comparativamente la composicion al cierre de junio
2022 y diciembre de 2022:

Grafico 2

Estructura de Portafolio IVM
(junio 2022- diciembre 2022)
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En la gestion del portafolio de este fondo, tal y como se ha analizado en informes
anteriores se observan pocas diferencias. Para el segundo semestre del 2022 el
tnico cambio visible por plazo de vencimiento es un incremento en el segmento
de 5 a 10 anos el cual es congruente con la disminucién en el rango de 10 a 15
anos, es decir, una parte del portafolio cambi6 de rango por la fecha de corte de
la informacion. A nivel de moneda y en los sectores de inversion los porcentajes
muestran poca variacion.

De los 3 principales fondos del primer pilar el del IVM es el que tiene la menor
cantidad de emisores, tiene la posicion mas baja en moneda extranjera con un
2,1% al cierre de diciembre y adicionalmente es el tinico que no cuenta con
inversiones en mercado internacional.

A nivel de emisores siguen siendo Ministerio de Hacienda y el Banco Central,
nuevamente, los que tienen la participacién mas importante, mientras que las
inversiones en sector privado no superan el 7%.






Su estrategia a nivel de plazos es la de concentrar una importante porcién de su
portafolio, mas de un 80% en el rango de 1 a 10 afios. Superior a este plazo solo
invierte cerca de un 7% del total de su cartera.

Es importante reiterar las medidas que fueron aprobadas de manera definitiva
en la sesion de la Junta Directiva de la CCSS el 14 de diciembre 2021 con el fin de

procurar mejorar la sostenibilidad del régimen y que se detallan a continuacién:

v" Eliminacion del derecho de retiro anticipado por vejez para los hombres y
en el caso de las mujeres ajustaron la edad a los 63 afios con 405 cuotas.

V" Se estableci6 el Salario Promedio de Referencia como el promedio de los
mejores 300 salarios reportados (25 afios) traidos a valor presente.

v" El tercer cambio consiste en que la cuantia adicional (1%) se empezara a
reconocer a partir de las 300 cuotas y no 240.

Esta reforma entrara en vigor el 11 de enero de 2024 toda vez que las
modificaciones fueron publicadas el 11 de enero 2022 en el diario oficial La
Gaceta. Como se puede apreciar de momento las medidas se estan dirigiendo a
los flujos salientes sin hacer referencia a cambios en la gestién de la cartera de la
reserva que, como se comento antes, tiene estilo principalmente pasivo.

@]unta de Pensiones del Magisterio Nacional (JUPEMA)

El monto de la cartera administrada por JUPEMA es el mas alto del primer pilar
superando los 3.92 billones de colones, este es un régimen relativamente nuevo,
que adn se encuentra en etapa de acumulacién de reservas. A diferencia de los
demas fondos del I Pilar, este fondo se ubica en una situacién superavitaria dado
que los ingresos superan en gran medida los gastos y la velocidad de crecimiento
de la planilla de beneficios es baja.

La cartera muestra un incremento en la cantidad de emisores con respecto a lo
observado en junio y alcanza a diciembre un total de 37 emisores versus los 33
con que contaba en junio, mostrando la mayor diversificacion por cantidad de
emisores entre los 3 principales fondos del primer pilar, sin embargo, su
concentracion en Ministerio de Hacienda y Banco Central es de un 82% del monto
invertido.

En el periodo al que corresponde este informe se aprecia una cierta estabilidad
en cuanto a la distribucién por plazo, situaciéon que también ocurre en la
distribuciéon por moneda.






Durante el segundo semestre del 2022, JUPEMA inici6 su proceso de inversion
en mercados internacionales, por lo que en su distribucién por sector ya se puede
apreciar un 1,1% de inversion en estos mercados, lo que equivale
aproximadamente a $74 millones a valor de mercado, siendo BlackRock la
principal gestora en la que invierten.

A continuacion, los indicadores de JUPEMA:

Graéfico 3

Estructura de Portafolio JUPEMA
(junio 2022~ diciembre 2022)

Composicion del Portafolio por Plazo de Vencimiento

@ Junio-2022 @Dic-2022
JUPEMA@ 373
25.6% 24,29
X 18,9% 206%
Valor del Portafolio
10.8% g o
9.2%
3.926.094.640.713,57 37 10% o g -
Monto a Diciembre 2022 Cantidad Emisores 12%
~ mm N
De 0.2 6 meses esal DelaSafios DeS5a10aftos De10a15afios Msde 15 afios
Plazo Vencimiento
Composicion del Portafolio por Sector Composicion del Portafolio por Moneda
®Dic-2021 ®Jun-2022 ®)un-2022 @ Dic-2022

86,4%
86,0%

Sector

Moneda del instrumento

Fuente: elaboracion prbpia con datos puBlicados por SUPEN

e Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ).

El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPP]) es el tercer
participante del I pilar tanto por el tamano del portafolio como por cantidad de
afiliados. El valor de portafolio al cierre de diciembre 2022 alcanza los ¢672.000
millones, invertidos en un total de 26 emisores.

En el 2021 se finalizaron todas las fases de la hoja de ruta para la incursién en
mercados internacionales, por lo que en diciembre 2021 se realizé la primera
inversion, lo que constituye en un hito importante en el proceso de
diversificacion del portafolio con el objetivo de darle sostenibilidad al Fondo.
Para el cierre de diciembre 2022 la inversién en mercado internacional en
términos faciales alcanza $49,3 millones distribuidos entre dos ETFs y un fondo
mutuo de renta fija, esto equivale a valor de mercado a un 3,7% del valor del
portafolio.






El fondo concentra al cierre de diciembre de 2022 un 44,5% de sus inversiones en
el plazo de 1 a 5 afios, rango que se mantiene como el mas representativo del
portafolio. Se destaca un incremento en plazo de mas de 15 afnos derivado de las
inversiones en mercado internacional, asi como la incorporacién nuevamente al
portafolio de inversiones de instrumentos denominados en UDES (tudes)
ejecutada en el Gltimo trimestre del 2022, a pesar de lo anterior se puede observar
una reduccién del monto invertido en el sector publico y su traslado al sector
privado.

En el periodo que se analiza no se realizaron compra de divisas por lo que el
incremento en la posiciéon en doélares se debe principalmente a inversiones de
corto plazo de los recursos de la reserva para mercado internacional que se
encontraban en la cuenta corriente del Fondo, los cuales se colocaron en
instrumentos con vencimientos en distintos momentos de 2023 procurando tener
recursos disponibles para aprovechar eventuales ventanas de oportunidad.

Se muestran a continuacion las principales caracteristicas del portafolio y sus
cambios durante el segundo semestre de 2022:

Grafico 4

Estructura de Portafolio FJPP]
(junio 2022~ diciembre 2022)
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4- Estructura y Gestion de los Principales Fondos de
Pension del II Pilar.

El Régimen Obligatorio de Pensiones tiene su regulacién amparada en la “Ley de
Proteccion al Trabajador”, la cual se complementa con el Reglamento de
Apertura y Funcionamiento, el Reglamento de Gestion de Activos, las circulares
y acuerdos emitidos por la Superintendencia de Pensiones.

El Régimen Obligatorio de Pensiones Complementarias (ROPC) es un régimen
de capitalizacion individual, tiene como fin complementar la pensién basica
otorgada por el I pilar; es importante indicar que este régimen esta disenado
Unicamente para que puedan acceder los trabajadores asalariados. E1 ROPC se
forma a partir de los aportes equivalentes al 4,25% de los salarios reportados a la
CCSS, porcentaje del cual un 1% es aportado por el trabajador y la diferencia por
el patrono.

En octubre de 2020 la Ley N° 9906 “Ley para resguardar el derecho de los trabajadores
a retirar los recursos de la pension complementaria” establece de manera transitoria
dos modalidades para el “retiro acelerado” de los recursos para aquellas
personas que adquirieran el derecho a la pensién antes del 1 de enero de 2021 asi
como condiciones particulares para aquellas personas que adquieran el derecho
entre el 1 de enero de 2021 y el 18 de febrero de 2030. Adicionalmente elimina la
medida mediante la cual un 1,5% de los recursos correspondientes al ROPC
permanecian en el Fondo de Capitalizaciéon Laboral durante 1 afio, estableciendo
que este porcentaje debera ingresar mensualmente a la cuenta individual del
trabajador.

Al cierre de diciembre 2022 el activo total del ROP en las 6 operadoras de
pensiones alcanza la suma de ¢9,03 billones, monto que presenta una reduccién
del 3,04% con respecto al inicio del afio, lo cual permite apreciar el impacto
provocado por los altos niveles de inflacidn, la crisis bélica entre Ucrania y Rusia
y a nivel local una importante apreciaciéon de la moneda a partir de la segunda
mitad del afio. El total del portafolio en conjunto asciende a ¢8,97 billones, de los
cuales un 28,1% se encuentra en mercados internacionales y un 38,1%
corresponden a inversiones en délares.

A continuacion, se presenta un breve andlisis del comportamiento del portafolio
del ROPC en cada una de las seis operadoras de pensiones complementarias que
funcionan en Costa Rica.






#ic BAC |~ a) BAC San José Operadora de Planes Complementarios

BAC Pensiones es la tinica OPC de orden privado en Costa Rica y la cuarta en
general por el volumen de sus activos, administrando al cierre de diciembre 2022
un activo aproximado a los ¢1,16 billones, en el Régimen Obligatorio de
Pensiones Complementarias (ROPC) y un valor de portafolio por el orden de los
¢1,13 billones.

Durante el 2022 mantuvo la estructura de portafolio que consolidé, luego de una
reestructuracion importante, en el 2021. Esta estrategia se puede resumir en
mantener lo minimo posible en el tramo de 1 a 5 afios ampliando su duracién al
tramo de 5 a 10 afios y aumentando de manera importante su inversiéon en
mercados internacionales, la cual supera el 30% de la cartera con corte a
diciembre.

Tiene la cantidad mas baja de emisores entre las seis OPC, con 17 en total, de los
cuales 9 corresponden a emisores extranjeros, de hecho, su segundo emisor en
importancia es la casa gestora BlackRock, en la cual tienen inversiones
equivalentes al 27,86% de su cartera. Consecuentemente con lo anterior, deja
poco margen para el mercado local por lo que su inversién en sector privado y
fondos de inversion es minima.

Gréfico 5

Estructura de Portafolio BAC Credomatic Pensiones
(junio 2022~ diciembre 2022)
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.BCR b) BCR Pensiones
| pensiones |

Por el nivel de su activo administrado en el ROPC, BCR Pensiones se ubica en la
tercera posicion de la industria, con un total de ¢1.23 billones.

La composiciéon del portafolio muestra pocas variaciones con respecto al cierre
dejunio 2022, tanto en lo que se refiere a los sectores de inversién y la distribuciéon
por monedas. Se observan leves variaciones en la composicién por plazo, no
obstante, por lo escalonado de estas variaciones es razonable pensar que
corresponden a reclasificaciones en rangos de vencimiento por la fecha de corte
de la informacion.

El portafolio administrado es de ¢1,20 billones invertido en un total de 32
emisores, de los cuales el Ministerio de Hacienda (56,57%) y JP Morgan (6,03%)
son los mas representativos, mientras que el resto de los emisores no superan el
4% de participacion.

Graéfico 6
Estructura de Portafolio BCR Pensiones
(junio 2022~ diciembre 2022)
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c¢) BN Vital Operadora de Pensiones

El valor del activo administrado por BN Vital OPC en el ROPC es de ¢1,85
billones lo cual lo coloca, con corte a diciembre 2022, en la segunda posicion en
este indicador.

Al igual que en el caso de BCR Pensiones la cartera no muestra mayores
variaciones, y las variaciones en plazo parecen responder también a que, por el
cambio en la fecha de corte, algunos montos pasaron a clasificarse en otro rango
de vencimiento.

Tiene 27 emisores en cartera, la misma cantidad que al corte de junio y se destaca
que, entre sus 10 principales, solo Ministerio de Hacienda (64,13%) y Banco
Popular (2,13%, puesto 6) corresponden a emisores locales.

El resumen de lo comentado se expone en el siguiente grafico:

Griéfico 7
Estructura de Portafolio BCR Pensiones
(junio 2022- diciembre 2022)
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fﬁ‘g@gjg” d) Popular Pensiones

Popular Pensiones es, por el volumen de sus activos, la operadora de pensiones
mas grande del pais. Al cierre de junio 2022 el activo administrado en el ROPC
asciende a ¢3,69 billones, lo que representa un 39,60% del total administrador por
las operadoras en dicho fondo. En cuanto a este dato siempre es importante
recordar que Popular Pensiones cuenta con afiliacién automaética, es decir que los
recursos correspondientes al ROPC de todas aquellas personas que inician su
vida laboral y que no elijen una OPC para su administracién pasan de manera
automatica a Popular Pensiones.

A nivel de ROPC, Popular Pensiones es la operadora de pensiones con mayor
concentracion de recursos invertidos en emisores extranjeros con un 36,4%.
Adicionalmente es también la que tiene la mayor posicién en délares con un
49,6%. Igualmente destaca por su nivel de inversiones a més de 15 afios por cerca
del 48,2% de su cartera. Tiene un total de 26 emisores en su portafolio y, luego
del Ministerio de Hacienda, (65,8%) su segundo emisor mas importante es
BlackRock con un 20,78%. En el gréfico se aprecian reducciones de similar
magnitud en el porcentaje invertido en emisores extranjeros y en el plazo mayor
a 15 afios, por lo que es plausible pensar que esto refleja parte del impacto de la
caida que se dio en mercados internacionales durante el 2022. Esto también
podria explicar de alguna manera el aumento en la inversion en el sector pablico
y privado local, destinando parte de los recursos generados por la pausa en
inversion en emisores extranjeros.

Gréfico 8

Estructura de Portafolio Popular Pensiones
(junio 2022- diciembre 2022)
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ﬁt‘; e) Vida Plena Operadora de Pensiones del Magisterio Nacional

La OPC del Magisterio con un volumen de activo de aproximadamente los ¢1.10
billones, representa un 11,83% del mercado y el quinto lugar en el sector en lo
que a la administracion del ROPC se refiere.

Mantuvo en el segundo semestre 2022 una estructura muy estable en cuanto a los
plazos de vencimiento y monedas. Unicamente a nivel de los sectores en que
invierte se visualiza una disminucién cercana al 3% del sector publico que fue
trasladado a emisores privados.

Tiene 37 emisores lo cual es destacable porque significa que entre julio y
diciembre de 2022 logré incorporar 7 emisores adicionales a su portafolio que
alcanza ¢1.06 billones al cierre de 2022. Ministerio de Hacienda sigue siendo el
principal con un 60,71 % seguido por Banco Davivienda con un 4,80%.

A continuacion, el detalle de la cartera de esta operadora:

Grafico 9

Estructura de Portafolio Vida Plena
(junio 2022~ diciembre 2022)
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f) CCSS Operadora de Pensiones Complementarias

La OPC de la C.CSS administra un activo de aproximadamente ¢283 mil
millones, lo que implica que, con una participaciéon del 3%, en recursos
administrados del ROPC, sea el més pequerio de los 6 participantes.

En cuanto a la gestion del portafolio en 2021 se observa una relativa estabilidad
tanto en los plazos como en la composicién por moneda. Al igual que otros casos
comentados en este informe el tinico cambio es un aumento en el plazode1 a5
afos de un 7%.

Esta OPC cuenta con 35 emisores (33 en junio) en su cartera siendo los 3
principales: Ministerio de Hacienda con un 43,22%, Black Rock con un 8,93% y
Vanguard con 6,16%. A continuacion, el resumen de sus cambios en el segundo
semestre 2022:

Graéfico 10

Estructura de Portafolio OPC-CCSS
(junio 2022- diciembre 2022)
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5- Rendimientos

Los portafolios del ROPC sufrieron de manera generalizada un fuerte impacto en
sus valoraciones durante el 2022. Las presiones inflacionarias observadas en la
segunda mitad del 2021 se vieron exacerbadas a partir de la invasiéon de Rusia a
Ucrania que incrementé de manera importante los precios de energia, granos
basicos e insumos quimicos, adicionalmente, las subidas de las tasas de interés
de referencia de los bancos centrales, y principalmente la FED, como respuesta
a la inflacion hicieron que los mercados internacionales cayeran de forma
importante ante el temor que el ritmo de los incrementos pudieran frenar las
economias acarreando una recesion.

A los factores externos antes comentados hay que agregar a nivel local una
marcada apreciacion de la moneda frente al délar. Desde el maximo de ¢696,76
por doélar alcanzado en junio del 2022 en el mercado mayorista MONEX el tipo
de cambio baj6 hasta cerrar en diciembre en ¢597,34.

En efecto de lo anteriormente expuesto se puede observar en el siguiente grafico.

Grafico 11
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Fuente: Elaboracién propia con informacién de SUPEN.

Se puede observar como todas las operadoras obtuvieron una rentabilidad
nominal negativa, siendo BAC la que se ubicé en tltimo lugar con un -11,48%
mientras que el primer lugar lo obtiene Vida Plena con un -2,26%.






Costa Rica registr6 al cierre de 2022 una inflacién interanual de 7,88 % ubicandose
por arriba del rango meta establecido por el BCCR (3% 1p.p). El impacto de lo
anterior en la rentabilidad real del ROPC se puede visualizar en la siguiente tabla:

Tabla #1

Rentabilidad Real anual ROPC
Diciembre 2021 a diciembre 2022

BN VITAL POPULAR VIDA PLENA

31/12/2021 12,65 14,40 14,22 14,79

31/1/2022 13,70 11,13 11,76 11,10 11,44 10,09
28/2/2022 10,01 7,64 7,20 6,82 6,91 6,88
31/3/2022 8,23 6,33 6,26 5,77 6,03 573
30/4/2022 5,61 4,13 3,85 2,73 3,38 3,62
31/5/2022 0,58 0,40 -1,00 -1,24 -1,38 0,24
30/6/2022 -2,84 -2,27 -3,92 -4,01 -4,26 -2,35
31/7/2022 -6,79 -5,67 -6,81 -7,74 -7,27 -5,53
31/8/2022 -11,76 -9,30 -10,12 -10,54 -8,24 -8,52
30/9/2022 -18,17 -12,54 -15,37 -14,20 -12,29 -11,23
31/10/2022 -18,33 -12,36 -15,59 -15,17 -14,08 -10,97
30/11/2022 -18,14 -12,12 -15,21 -15,01 -14,40 -10,14

31/12/2022 -11,95 -14,56 -14,40 -14,56
Fuente: Elaboracién propia con informacién de SUPEN.
Es interesante ver el comportamiento inverso obtenido entre la operadora BSJ] y
Vida Plena. Al cierre del 2021 la operadora del BAC impulsada por el desempefio
del mercado internacional se ubicaba en el primero lugar de la industria en
cuanto a la rentabilidad real y Vida Plena se ubicaba en la tltima posicion,
situacion totalmente opuesta al resultado al cierre del 2022.

Siendo que el ROPC es un fondo de largo plazo y aun en periodo de acumulaciéon
tomando en cuenta el plazo de sus obligaciones, el rendimiento histérico es
relevante para evaluar el desempefio de la gestion eliminando la distorsiéon que
puedan generar resultados de corto plazo afectados por coyunturas muy
especificas como ha sido el caso del 2022.

En este indicador en especifico la operadora de la CCSS se ubica, al igual que un
afio atrds, en la primera posicién, seguida por Vida Plena, ambas superando el
5%. La tultima posicion la ocupa la operadora de BAC con una rentabilidad real
del 4,40%. Como industria, al ponderar el rendimiento por el tamafio del activo
administrado por cada operadora, se obtiene que el ROPC tiene una rentabilidad

real promedio de 4,78%.

El detalle de lo expuesto se observa en la siguiente tabla:






Tabla #2

Rentabilidad real histérica ROPC
Diciembre 2021 a diciembre 2022

VIDA
PLENA

Fecha BACSJ BCR BN VITAL CCSsS POPULAR

31/12/2021 5,73 5,80 6,57 6,17
31/1/2022 5,58 5,69 5,74 6,49 5,63 6,13
28/2/2022 5,47 5,61 5,62 6,37 5,51 6,04
31/3/2022 54 5,56 5,55 6,29 5,46 5,99
30/4/2022 5,32 5,48 5,48 6,21 5,42 5,93
31/5/2022 5,18 5,38 5,33 6,06 5,22 5,82
30/6/2022 5,06 5,28 5,23 5,96 511 5,72
31/7/2022 4,94 5,16 514 5,83 5,02 5,61
31/8/2022 4,79 5,03 5,04 5,74 5,03 5,53
30/9/2022 4,51 4,91 4,82 5,57 4,82 5,42

31/10/2022 4,41 4,87 4,74 5,45 4,69 5,37

30/11/2022 4,43 4,86 4,77 5,49 4,73 5,39

31712202 [EE 234 a75 [ 466 5,39

Fuente: Elaboracién propia con informacién de SUPEN.

6- Conclusiones

e Tomando como referencia el activo administrado, JUPEMA mantiene el
primer lugar entre los fondos del I pilar, su incursién en el segundo
semestre del 2022 en inversiones en mercados internacionales hace que, a
nivel de I pilar, tnicamente el IVM se mantenga 100% invertido a nivel
local.

e La gestion de la reserva del fondo del IVM sigue manteniendo nulos
cambios en su estructura. Pocos emisores e instrumentos, alta
concentracion en el sector publico (superior al 87% entre Gobierno y
BCCR), y baja exposicion en moneda extranjera.

e A nivel del II pilar las rentabilidad nominales y reales anuales del ROPC
fueron negativas indistintamente de la operadora encargada de la gestion,
la cual se vio impactada en sus valoraciones en 2022 por la caida del
mercado internacional, una fuerte apreciacién del Colén en la segunda
mitad del 2022 y un nivel de inflacién elevado.

e Los mercados internacionales, si bien tuvieron una caida importante en el
2022, tienen un buen desempefio en el largo plazo, justo por esta razén y






por la amplia variedad de instrumentos que ofrecen, las inversiones de los
fondos de pension han ido paulatinamente incrementando su posicion en
estos mercados. Para el caso del ROPC en conjunto asciende a cerca $2.525
millones lo que presenta un 28,1% del total de recursos de este fondo.

e La rentabilidad histérica, uno de los principales indicadores en un fondo
como el ROPC, también se vio afectada pasando de un rendimiento real

ponderado de 5,80% en 2021 a un 4,78% al cierre del 2022.
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1. INFORMACIÓN DE LA ECONOMÍA INTERNACIONAL

A continuación, se incluye la información brindada por los medios informativos locales e internacionales, respecto a la economía mundial, las cuales directa o indirectamente pueden incidir en futuros acontecimientos económicos y financieros para nuestro país.


Economía Mundial. 


Estados Unidos:

a. Inflación.


La inflación general medida de forma interanual a abril mostró un dato de 4,9%, un descenso en comparación con marzo y menor a las expectativas de los principales analistas del mercado además fue el menor aumento anual desde abril de 2021. La variación mensual tuvo un aumento con respecto a marzo de 0,4% versus el 0,1% mostrado el mes anterior.


El rubro de alimentación no tuvo cambios para abril. El índice de alimentación en el hogar cayó 0,2%. Cuatro de los seis grupos de alimentos más grandes decrecieron en precio en el mes, las frutas y vegetales disminuyeron un 0,5%, la carne, pavo, pescado y huevos un 0,3%, los productos lácteos un 0,7%, mientras que la leche cayó un 2% mensual (dato más bajo desde febrero del 2015).

El rubro de energía aumentó un 0,6% en abril, después de mostrar una disminución del 3,5% en marzo. El índice de la gasolina aumentó un 3% después de una disminución del 4,6% el mes anterior.

La inflación subyacente (el cual excluye alimentos y energía) aumentó un 0,4% en abril y en línea con el dato mostrado a marzo. 


El índice de vivienda fue el factor más importante en el aumento mensual para índice de inflación subyacente, además de los vehículos usados, seguros de vehículos, recreación, mobiliario, cuidado personal y la educación.

Imagen N°. 1


CPI


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

b. Política monetaria: Reserva Federal de EE. UU.

La Reserva Federal de los Estados Unidos llevó a cabo su de mayo, y llevó acabo su décimo aumento de tasa de política monetaria para ubicarla en el rango de 5%-5,25%, el más alto desde agosto del 2007.

En la declaración de prensa brindada por el presidente Jerome Powell, este indicó que, a pesar de realizar un aumento de 25 p.b. en la tasa de referencia, se empezó a dar un cambio importante en las declaraciones de los miembros sobre las futuras acciones. También se tomó en cuenta el avance y las repercusiones en la economía de las subidas acumuladas en tasa de referencia y no únicamente la evolución del indicador de inflación el cual ha sido su objetivo desde el inicio de la implementación de la política monetaria restrictiva. 


La decisión del organismo fue tomada en medio de una creciente presión de los legisladores demócratas por la fragilidad de la economía de Estados Unidos, los cuales instaron a la FED a pausar el alza en tasas que eventualmente podría llevar a la economía a una recesión y a una pérdida importante de empleos.  


Imagen N°. 2


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

c. Mercado laboral.

Las nóminas en Estados Unidos para abril alcanzaron las 253.000 personas, un dato superior al reportado en marzo y por encima de las estimaciones del mercado (180.000). La tasa de desempleo bajó al 3,4% (desde el 3,5% mostrado el mes anterior) menor a las expectativas del mercado (3,6%). 


El crecimiento en los salarios reportó un incremento del 0,5% en las ganancias promedio por hora, superior a la estimación del mercado, además fue la mayor ganancia mensual en un año. El aumento a un año representó un 4,2% superando el dato del mes anterior, así como las expectativas del mercado. 

Los servicios profesionales lideran las ganancias incrementando en 43,000, los servicios de salud reportaron un aumento de 40,000, ocio y alojamiento 31,000 y asistencia social 25,000. El sector financiero reportó un aumento de 23,000 puestos de trabajo a pesar de los problemas que se presentaron en el sector bancario. 


Los analistas destacan que, a pesar de que el dato anunciado por el departamento de trabajo superó las expectativas del mercado, hay que tomar en cuenta que al observar el promedio de los últimos meses sí existe una disminución con respecto al año anterior. 

Imagen N°. 3 


Tasa de desempleo



Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

d. Índices bursátiles.

Los mercados de valores en abril cerraron con valoraciones positivas medidas mes a mes: el Dow Jones Industrial registró una ganancia del 2,48%, el S&P 500 un 1,46% y el Nasdaq alrededor del 0,04%. 

El rendimiento desde el 02 de enero a la fecha muestra resultados positivos: el Dow Jones Industrial registró un incremento del 2,90%, el S&P 500 una ganancia de 9,03% y el Nasdaq alrededor del 17,71%.

Se detalla comportamiento a continuación:

Imagen N° 4

Resultado mensual y acumulado de los índices bursátiles
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Fuente: Yahoo Finance.

Se presentan los gráficos de los principales índices con información histórica del precio de 5 años:

Gráfico N°. 1


Índice bursátil S&P 500


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

Gráfico N°. 2


Índice bursátil NASDAQ


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

Gráfico N°. 3


Índice bursátil Dow Jones 


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

Precios del petróleo.

Sin embargo, preocupaciones relacionadas por los problemas financieros de algunos bancos regionales han impedido que ese pronóstico alcista tomara fuerza y ha pesado más la expectativa de una posible recesión que afecta directamente la demanda del commodity.

Beijín, el mayor importador a nivel mundial de crudo disminuyó abruptamente las compras de la materia prima el año anterior debido a las políticas cero covid que aún mantenía, este año con la reapertura la demanda ha regresado, pero a un ritmo más moderado. 


Según analistas de Wall Street, una posible recesión económica en Estados Unidos, alzas en tasa de interés y un crecimiento de la economía china más bajo de lo esperado son factores que pueden influir en el comportamiento del precio del petróleo en el 2023.


Gráfico N°. 4


Precio barril de Petróleo WTI


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

Gráfico N°. 5


Precio barril de Petróleo Brent


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

Eurozona.

a. Empleo.


De acuerdo con Eurostat la tasa de desempleo en la eurozona para marzo se sitúa en 6,5% inferior a febrero anterior (6,6%) y por debajo del 6,6% estimado por el mercado. Para la Unión Europea el resultado interanual es de un 6,0% igual con respecto a febrero anterior. 


Eurostat estima que un total de 12,96 millones de personas en la Unión Europea se encontraban en busca de empleo en marzo de 2023, de estos 11,01 pertenecen a la zona del euro. En comparación con febrero 2023, el desempleo decreció en 155 mil personas en la Unión Europea y 121 mil en la eurozona. Comparado con marzo de 2022, decreció en 353 mil en la Unión Europea y en 365 mil en la zona euro.

En la población joven por debajo de los 25 años, el desempleo fue de 2,76 en la Unión Europea de los cuales 2,26 millones pertenecían a la zona del euro. La tasa de desempleo en marzo del 2023 fue de 14,3% para la UE y la eurozona. Comparado con febrero de 2023 hubo una disminución en este sector de la población de 33 mil personas en la Unión Europea y de 14 mil en la zona euro. Comparado con marzo 2022 incrementó en 105 mil en la Unión Europea y en 91 mil en la eurozona.

Desglosado por sexo, la tasa de las mujeres fue de 6,3% en la Unión Europea. Para los hombres fue de 5,6%. En la eurozona el dato para las mujeres fue de 7,0% inferior al 7,1% de febrero 2023 y la tasa para los hombres fue de 6,1% estable con el dato reportado hace un mes.

Gráfico N°. 6

Evolución tasa de desempleo Eurozona


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

b. Inflación.


La inflación ha disminuido bruscamente desde las dos cifras mostradas a finales del año anterior. El dato para la zona euro en abril (7,0%) aumentó en 10 puntos base con respecto al dato mostrado en marzo (6,9%) principalmente por el incremento en los precios de los servicios (5,2% versus 5,1%) y la energía (2,5% versus -0,19%). Las disminuciones las presentaron los alimentos, el alcohol y el tabaco (13,6% versus 15,5% en marzo), bienes industriales no relacionados con la energía (6,2% versus 6,6%), 

Medido mensualmente los precios aumentaron 0,7% por tercer mes consecutivo. 

La inflación subyacente ha sido el foco de atención en los últimos meses, ya que ha mostrado aumentos mensuales y una inflación más persistente. Excluyendo el precio de los alimentos y la energía el dato se encuentra en 7,3% desde el 7,5% del mes anterior, pero si además se elimina el alcohol y el tabaco este indicador cede a 5,6% en abril por debajo de las expectativas del mercado y presenta una disminución por primera vez desde junio pasado, sin embargo, se mantiene cercana al pico del 5,7% de marzo. 

Revisando el peso de los componentes que conforman el índice, los servicios representan alrededor del 43,5%, los bienes industriales no relacionados a la energía un 26,3%, los alimentos, el alcohol y el tabaco un 20% y la energía el 10,2%. 


Las tasas más altas las presentan Letonia (15,1%), Lituania (16,6%) y Estonia (14,5%). Entre los países con las inflaciones más bajas se citan: Luxemburgo (3,7%), España (4,1%) y Países Bajos (5,2%). 

El Banco Central Europeo mantiene su preocupación por el indicador, expresando que, los altos costos de la energía se han filtrado a la economía en general extendiéndose desde los servicios hasta los salarios, haciendo más difícil luchar contra la inflación.  

Adicionalmente a los datos mostrados de inflación general y subyacente, el crecimiento de los salarios se está acelerando por encima de las expectativas del mercado y esto aumentará el costo de los servicios que es el rubro de mayor peso en el índice. 


Gráfico N°. 7

CPI Eurozona

Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

c. Tasas de interés en la eurozona.


El Banco Central Europeo en su reunión de política monetaria de mayo realizó otro aumento en la tasa de interés de referencia de 25 p.b. llevándola a un nivel del 3,25% (niveles no vistos desde noviembre del 2008). Este es su sétimo aumento consecutivo de tasa de referencia y la autoridad económica indica que la perspectiva inflacionaria sigue siendo alta y se mantendrá así por mucho más tiempo.


Esta decisión se da después de la publicación más reciente del dato de inflación, la cual mostró un aumento del 7% interanual, su meta de inflación se encuentra alrededor del 2% y se estima que retornará a esos niveles hasta el 2025.


El Concejo de Gobierno declaró que los aumentos en tasas pasados se están transmitiendo a las condiciones crediticias y monetarias de la zona euro, pero la fortaleza de esa transmisión a la economía real sigue siendo incierta.


Con relación al ajuste cuantitativo, señalan que la cartera del Programa de Compra de Activos esta disminuyendo a un ritmo moderado ya que no se reinvierten todos los pagos de principales que vencen. La disminución ascenderá a 15 billones de euros al mes en promedio hasta finales de junio de 2023 y esperan descontinuar las reinversiones del programa a partir de julio.  

Por lo que respecta al Programa de Compras de Emergencia Pandémica, el Consejo de Gobierno tiene la intención de reinvertir los pagos principales de los valores adquiridos en el marco del programa que vayan venciendo hasta finales de 2024. Sin embargo, la futura renovación de la cartera se gestionará para evitar interferencias con la orientación adecuada de la política monetaria.

En su reporte más reciente el Concejo de Gobierno indica que está dispuesto a ajustar todos los instrumentos de los que pueda disponer para garantizar que la inflación vuelva al objetivo del 2% en el mediano plazo y preservar el buen funcionamiento de la transmisión de la política monetaria. Además, expone que el BCE está en condiciones óptimas para proporcionar apoyo de liquidez al sistema financiero de la zona euro en caso de que sea necesario. Agrega que, cuenta con un instrumento de protección contra las transmisiones para contrarrestar la dinámica injustificada y desordenada del mercado la cual pone en riesgo la transmisión de la política monetaria a todos los países de la zona euro. 


Se presentan los diferentes índices de las bolsas de valores de estas plazas:

Gráfico N°. 8

Evolución EURO Stoxx 50


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

Gráfico N°. 9

Evolución DAX


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

Japón.

a. Inflación.


Los precios al consumidor en Japón registraron una tasa del 3,1% en marzo de forma interanual disminuyendo desde el 4,2% en febrero pasado (dato más alto registrado en los últimos 41 años) sin embargo, lejos del 2% meta establecido por la autoridad monetaria. 


Según Reuters, la desaceleración del indicador se dio principalmente por los subsidios otorgados por el gobierno para frenar el costo de los servicios públicos, sin embargo, los precios de los alimentos y de artículos de primera necesidad siguen en aumento.

La presión en la inflación mensual proviene principalmente del aumento del precio de muebles y utensilios domésticos en un 2%, transporte 1,8%, vestido y calzado 1,4%, ocio y cultura 1,1%.

La inflación subyacente (que excluye precios de alimentos frescos y de los combustibles) se situó en un 3,5% en febrero, aumentando desde el 3,2% revisado en enero pasado.  


Sin embargo, según encuesta realizada por Reuter se espera que la inflación subyacente se acelere nuevamente en abril ya que un aumento repentino en los precios minoristas opacó el efecto de los subsidios a la energía por parte del gobierno. 

b. Desempleo.


La tasa de desempleo de Japón en marzo fue de un 2,8% interanual superior al 2,6% del mes anterior y de los pronósticos del mercado (2,5%). Esta fue la lectura más alta desde enero 2022.

El número de desempleados aumentó en 150 mil para alcanzar los 1,95 millones (el más alto desde febrero de 2021) mientras el empleo aumentó en 170 mil para alcanzar los 67,31 millones de personas ocupadas. El dato de personas empleadas fue de 67,14 millones (una disminución de 300 mil puestos). La fuerza laboral aumentó en 370 mil personas a 69,28 millones mientras que los desvinculados a la fuerza laboral disminuyeron en 340 mil a 40,77 millones. La tasa de participación en la fuerza laboral desestacionalizada fue del 62,6% sin cambios con respecto al año anterior. Hace un año la tasa de desempleo fue de 2,6%. 


La que la razón puestos disponibles sobre solicitudes disminuyó a 1,32 de forma inesperada y alcanzó mínimos de siete meses después de mantenerse en 1,34 en febrero.

La tasa de desempleo en hombres fue de un 3%, en mujeres un 2,5% y en la población joven (menores de 25 años) fue de 4,7%.


Es importante tener en cuenta que la generación de empleo en Japón depende más del sector industrial que del consumo personal por lo que el seguimiento de la lectura de este indicador tiende a ser moderada en análisis o proyecciones de crecimiento de la economía.

Gráfico N°. 10

Desempleo Japón


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

c. Tasa de interés. 


El 27 y 28 de abril pasado el Banco Central de Japón decidió dejar sin cambios su tasa de referencia y la mantuvo en terreno negativo en -0,1%. La decisión se dio acorde con los pronósticos realizados por el mercado. 

Esta estrategia de política monetaria se ha mantenido sin modificaciones a pesar de las constantes presiones inflacionarias de las que es sujeta la economía y el mundo en general, sin embargo, en esta ocasión la autoridad monetaria anunció una amplia revisión de su política monetaria de su programa de estímulo monetario masivo. 

El yen cayó alrededor del 0,6% transándose a 134,87 yenes por dólar, mientras que los bonos de gobierno japonés y las acciones del Nikkei experimentaron una subida en valoración.


El banco también dejó sin cambios la banda de rendimientos en la que desean que fluctúe su bono con vencimiento a 10 años, la cual permite una variación desde 0% a 0,5%.

Algunos analistas indican que, con el cambio en el timón del banco central, empiecen a darse informes previos a las decisiones de política monetaria y esta sería una forma de comunicación de los dirigentes. 


Gráfico N°. 11

Rendimiento de bono de Gobierno a 10 años.

Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

El comportamiento de los últimos 5 años del índice Nikkei es el siguiente:

Gráfico N°. 12

Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg


China.

El crecimiento del PIB para el primer trimestre de 2023 fue de 4,5%, superior al pronóstico del 4% publicado por Reuters obtenido del sondeo aplicado a analistas y economistas de mercado. El resultado, implica el mayor crecimiento para el país desde el primer trimestre del 2022, además de un incremento interanual del 2,2%.

Las autoridades del país establecieron a inicios de marzo un objetivo de crecimiento económico cercano al 5% para el 2023, así como una inflación interanual del 5,5%, se comprometió además con una creación de 12 millones de empleos nuevos en el área urbana.


Según las proyecciones más recientes del Fondo Monetario Internacional, la economía crecerá alrededor del 5,2% en el 2023, una vez se de la recuperación de las actividades económicas después del levantamiento de las restricciones por pandemia. Sin embargo, enfatiza que la economía aun enfrenta sustanciales desafíos económicos, problemas en el sector inmobiliario, la evolución del virus con la reapertura y factores de largo plazo como la disminución de la población.  


Fitch Ratings también ha actualizado su pronóstico de crecimiento para la economía china, que, para este 2023 esperan que ascienda a un 5% desde el 4,1% proyectado al cierre del año anterior. 


Se basan en su análisis, en el impacto positivo que ha tenido el levantamiento de la mayoría de las medidas sanitarias impuestas para combatir el covid-19, además de una mejora observada en la lectura del Índice de Gerentes de Compras, tanto de servicios como manufacturero, el cual superó a la revisión de diciembre. El primero reportó un dato de 54,4 (el más alto desde junio anterior) y el manufacturero 50,1 desde 47 en diciembre del 2022.

Por su parte el banco de inversión UBS, indica que, esperan un crecimiento de alrededor 5,4% en 2023, superior al 4,9% pronosticado unos meses atrás. Además, sugiere un aumento en la producción para el 2024 del 5,2% desde el 4,8% en el pasado.


a. Inflación.

Los precios al consumidor de China tuvieron un ligero incremento en abril, la inflación interanual alcanzó un mínimo de dos años situándose en 0,1%, debido a que los precios de los alimentos y de la energía disminuyeron. Mes a mes los precios disminuyeron un 0,1%.


La expectativa del mercado ubicaba el dato interanual en 0,4% y sin cambios con respecto al mes anterior.  

La inflación subyacente, que excluye alimentos y energía, se mantuvo estable en el 0,7% interanual y en el 0,1% mensual.


El índice de precios al productor cayó a 3,6% principalmente por un menor costo de las materias primas. 

Las autoridades de gobierno esperan que la inflación general vuelva al promedio mostrado los últimos años con la recuperación del consumo y la confianza del mercado, indican que la reciente desaceleración en el crecimiento de los precios al consumidor es temporal y que ha sido afectada por factores externos estacionales y una base alta del año anterior.

La economía china tuvo uno de los desempeños económicos más débiles históricos, presionada principalmente por las restricciones impuestas por la pandemia, la caída de la demanda de propiedad privada (sector inmobiliario) y la represión a las empresas privadas. 


Para el 2023 el gobierno chino estableció una meta inflacionaria del 3%, acorde con lo propuesto por las autoridades para el año anterior.

Gráfico N°. 13

Tasas de inflación


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg

b. Desempleo.

La tasa de desempleo urbano de China registró un dato de 5,2% en abril de 2023, desde el 5,3% reportado en marzo anterior.


La tasa de desempleo de la población de 25 a 59 años disminuyó a 4,2% en abril, desde 4,3% en marzo, mientras que la de 16 a 24 años incrementó a 20,4%, superior al 19,6% mostrado el mes anterior. La tasa de desempleo en 31 grandes ciudades y pueblos se mantuvo sin cambios en 5,5%. 

El promedio de horas de trabajo semanales de los empleados en empresas de todo el país aumentó a 48,8 horas desde las 48,7 horas del mes anterior. 

En el primer trimestre del 2023 la tasa disminuyó a 5,5% desde el 5,6% reportado en el primer trimestre del 2022.

Para el 2023, el gobierno tiene como objetivo que la tasa de desempleo se mantenga en torno al 5,5% y espera una creación de empleos alrededor de 12 millones en el área urbana.

Gráfico N°. 14

Rendimiento de bono de Gobierno a 10 años.


Periodo abril 2018-abril 2023
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Fuente: Bloomberg


América Latina.


Según las proyecciones más recientes de la Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL) se estima un menor crecimiento económico para toda la región en comparación con lo ocurrido en 2022. Influenciado principalmente por el entorno complejo externo al que están expuestas, en donde se espera un bajo crecimiento en la actividad económica de los países desarrollados además de tasas de interés altas por un periodo prolongado. 


Bajo este escenario de incertidumbre externa, la organización proyecta que la desaceleración del crecimiento en América Latina y el Caribe alcance una tasa del 1,2%.


Dado el rezago con el que se transmite la aplicación de las políticas monetarias restrictivas a la economía, las cuales repercuten sobre el consumo privado y la inversión, se espera que los efectos se sientan con más fuerza durante el presente año.  


En datos de crecimiento se proyecta que América del Sur crezca un 0,6% versus el 3,8% visto en 2022, Centroamérica y México un 2% en comparación con el 3,5% y el Caribe (sin Guyana) un 3,5% versus el 5,8%.

Las causas de esta afectación por región se describen:

· América del Sur: baja en los precios de los básicos y poco espacio a las políticas internas para incentivar la actividad económica. Además, reportan inflaciones muy altas que han repercutido en los ingresos reales limitando el consumo privado y la inversión. 


· El Caribe: la alta inflación ha impactado los ingresos reales, el consumo, los costos de producción, lo que lleva a una pérdida de competitividad de las exportaciones de bienes y turismo.


· América Central y México: a pesar de un ajuste a la baja en el crecimiento, algunos países verán un mejor panorama como consecuencia de una revisión al alza en el crecimiento de Estados Unidos (principal socio comercial y fuente de remesas), además los menores precios de la energía actuarán a favor dado que, varios de ellos son importadores netos de energéticos. 

Ante este panorama, la entidad indica que la región está sujeta a riesgos que pueden comprometer aún más su crecimiento, tales como el resurgimiento de problemas en el sistema bancario global, condiciones financieras restrictivas más prolongadas de lo esperado e impactos en la posibilidad de acceso al financiamiento externo, así como costos crecientes de este.


Se mantiene aún la incertidumbre causada por el conflicto ruso-ucraniano y los efectos que la fragmentación geoeconómica pueda tener sobre el crecimiento económico y los precios de las materias primas a nivel mundial.


Gráfico N°. 15
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Fuente: Bloomberg


Conclusiones:

a) Se espera un menor crecimiento en las economías del mundo. El Fondo Monetario Internacional estima un crecimiento del 3,4% para el cierre de 2022, 2,9% para el 2023 y 3,1% para el 2024.

b) Los mercados esperan una pausa en el alza de tasas en la reunión que sostenga FOMC en junio 2023, dejando la tasa de referencia de fondos federales en un rango entre el 5,00%-5,25%.

c) Se observa persistencia en el fenómeno inflacionario en Estados Unidos a pesar de que los datos interanuales muestren resultados a la baja, esto provocado por la resistencia que muestran los precios relacionados con el alojamiento. Además, si bien el indicador se encuentra con tendencia hacia la baja aún está lejos del objetivo de la autoridad monetaria. 

d) Los mercados accionarios muestran una tendencia positiva ante los resultados económicos publicados en los primeros cuatro meses del año, los reportes de ganancias empresariales, la creación de empleos mensuales y la evolución del indicador de inflación.


e) China cambia su panorama de crecimiento para el 2023 después de haber relajado las restricciones impuestas a la sociedad como medida preventiva de contagios de covid-19 y ha fijado una meta de crecimiento alrededor del 5%, para esto se propuso una mayor creación de empleos en el sector urbano y se ha logrado controlar el incremento en la inflación. 

f) La zona euro ha realizado el aumento de su tasa de referencia a 3,25% y se espera que continúe en esa línea de aumentos agresivos como medida de contención inflacionaria. 

g) La OPEP realizó sorpresivamente a inicios de abril un recorte en la producción diaria de 1,6 millones de barriles lo que llevó a algunos analistas de mercado a aumentar su pronóstico de precio cercano a los $100/barril. En el caso Goldman Sachs ajustó el precio ubicándolo en $95/barril al cierre del 2023.  

2. COMPORTAMIENTO DEL MERCADO BURSÁTIL Y FINANCIERO LOCAL.

En marzo de 2023 el aumento en la producción fue de 4,8%, medida de forma interanual. Por debajo del 5,20% reportado en febrero anterior. El crecimiento promedio para el primer trimestre de la actividad económica fue de 4,6%. 


Como en meses anteriores el mayor aumento en la producción nacional se encuentra en la producción de bienes y servicios de los regímenes especiales (21,1%), de productos como implementos médicos, servicios profesionales y de desarrollo informático, pero se observa una ligera desaceleración en la actividad por un menor ritmo de crecimiento de algunos servicios de investigación y desarrollo.


En la actividad productiva del régimen definitivo el crecimiento mensual fue de 1,8%, destacan los crecimientos de dos dígitos de las agencias de viajes y servicios de publicidad y contabilidad del grupo de servicios profesionales, además del aporte de hoteles restaurantes y servicios informáticos, pero con disminuciones en la producción en actividades como la manufactura (-1,5%) y de la construcción (-0,8%).

Gráfico N. °16.


Índice mensual de actividad económica 


Variación interanual del promedio móvil de tres meses 


(en porcentajes)

[image: image20.png]m— Régimen especial

1

£z-ew

21

£2-98)
pracy
2z-op

2z-nou
2z-10

zz-des
zz-obe

Zg-unf
2z hew
2z

zz-ew
2298
ey

1z-91p.
1z-nou
1210

—Régimen definitivo
—IMAE

1z-des
1z-obe
Lzl

Lz-unf
1z-hew
1z-1ge
Lz iew

30
20
10

0






Fuente: Banco Central de Costa Rica, IMAE marzo 2023.

La tasa de variación trimestral anualizada, la cual muestra el avance en el corto plazo, muestra en marzo de 2023 un crecimiento del 4,8%. El ritmo de la aceleración del régimen especial se redujo para marzo, por lo que los crecimientos extraordinarios presentados en los últimos meses tiendan a moderarse. 

Gráfico N. °17.


 Índice Mensual de Actividad Económica

Variación trimestral anualizada de la serie ajustada por estacionalidad

(en porcentajes)
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Fuente: Banco Central de Costa Rica, marzo 2023

Evolución por actividad económica:

El aumento en la actividad económica para el mes se explica por una mayor demanda externa, particularmente de implementos médicos, servicios empresariales e informáticos. 

El crecimiento interanual de la producción en marzo del 2023 se explica principalmente las siguientes actividades: manufactura, servicios profesionales y administrativos, de la información y comunicación, sin embargo, actividades como la construcción y la administración pública atenúan el desempeño del mes.


En el análisis por actividad económica se destaca lo siguiente:


a. Actividad agropecuaria:


Este rubro creció un 0,7% para cuatro meses consecutivos de cambio de tendencia para la actividad después de acumular caídas gran parte del año 2022. 


Condiciones climatológicas más estables favorecieron la producción por hectárea de cultivos como tubérculos, hortalizas y raíces. Además, los precios de algunos insumos importados requeridos para la producción se han estabilizado.

b. Manufactura: 


En comparación interanual la manufactura avanzó 7,5% como resultado del buen desempeño de los regímenes especiales, cuyo aumento del 22,6% más que compensó la caída en la producción de empresas del régimen definitivo.


En la manufactura de los regímenes especiales destacó el alza en la exportación de implementos médicos (34,9%). En marzo se observó una caída en la producción de productos alimenticios diversos y de los productos textiles.


La actividad fabril de las empresas del régimen definitivo presenta una caída en la mayoría de sus industrias. La menor actividad constructiva repercutió en la demanda productos de hierro y acero, hormigón, cemento y pintura.


Hubo una menor producción de sustancia químicas como alcohol, fertilizantes y abonos. 

c. Construcción: 


La industria de la construcción evidencia una disminución en su caída interanual de 0,8% y es la que más contribuye a la desaceleración del IMAE. Esta actividad enfrenta mayores costos de producción debido a las alzas internacionales en los precios del hierro y acero, ya que Ucrania es uno de los mayores proveedores mundiales.


La construcción con destino privado cayó un 1,8% dada una menor actividad no residencial, principalmente edificios, naves industriales y bodegas, mientras que la construcción de locales comerciales y estacionamientos presentan tasas positivas. 

Destaca el incremento de la construcción residencial impulsado por proyectos de viviendas de interés social y de edificios residenciales, mientras se presentan caídas en la construcción de viviendas para grupos de ingresos medios y altos.

Por su parte, la construcción con destino público aumentó en 0,2% por obras ejecutadas por parte del Consejo Nacional de Vialidad, Ministerio de Obras Públicas y Transportes, Ruta 32 y del Programa de Infraestructura de Transporte, pero hubo una subejecución de obras por parte del Programa de Integración Fronteriza, Instituto de Acueductos y Alcantarillados y la Ruta San José-San Ramón.


d. Comercio y reparación de vehículos:


El grupo comercio y reparación de vehículos creció 1,0%. 

Las ventas de automóviles crecieron a una tasa de dos dígitos y la comercialización de productos farmacéuticos incrementó en un 1,7%. 


Por otra parte, se registra una caída en la comercialización de aparatos eléctricos del hogar (2,1%) y de materiales de construcción (5,9%), esto último explicado por la evolución negativa de la actividad constructiva comentada anteriormente. 


El comercio ha moderado su crecimiento con respecto a lo observado en los meses previos, en línea con la evolución de la inflación y los incrementos en tasas de interés, lo cual tiende a desestimular el consumo.


e. Servicios:


En marzo del 2023 el conjunto de las actividades de servicios creció 4,7% en términos interanuales.


La mayor producción de los servicios tiene fundamento en la categoría de servicios profesionales (13,8%), como consecuencia principalmente de las exportaciones desde los regímenes especiales. También, los servicios de contabilidad, las agencias de viajes del régimen definitivo aportan al favorable desempeño de los servicios profesionales.

Se presentó un mayor ingreso de turistas (84% del nivel correspondiente al 2019) lo que incidió en el crecimiento de la prestación de servicios del grupo alojamiento y restaurantes (7,4%).


Destaca el incremento en la categoría de desarrollo y consultoría informática, en particular del régimen especial, debido a una mayor demanda interna y externa dado el avance mundial en la economía digital.

Finalmente, en el grupo de los otros servicios (4,4%), cabe señalar que con la eliminación de las restricciones anti-covid19, se observa repuntes significativos en eventos artísticos, salones de belleza y lavado de prendas de vestir mostrando crecimientos de dos dígitos.

Tipo de cambio.


El Banco Central de Costa Rica adoptó, desde el 30 de enero del 2015, un sistema de flotación administrada del tipo de cambio del dólar estadounidense. Se muestra a continuación el cuadro comparativo N°1, el cual contiene los tipos de cambio del último cierre de mes, donde se visualiza una depreciación de nuestra moneda (considerando el tipo de cambio para instituciones del sector público no bancario) de 0,81%: 

Cuadro N°1

Cuadro comparativo de tipos de cambio (dólares) 

[image: image22.png]Mes Compra Venta
31 de marzo de 2023 542,77 543,31
28 de abril de 2023 547,16 547,70

Variac. % 0,81% 0,81%







Fuente: Banco Central de Costa Rica.

Se conoce como tipo de cambio de referencia a las cotizaciones promedio de los intermediarios cambiarios para la venta y para la compra de dólares. En el territorio nacional hay una cantidad importante de transacciones vinculadas a ese valor efectivo comercial.


En los cuatro primeros meses del 2023 el tipo de cambio promedio en MONEX ha fluctuado en un rango con mínimo de ¢534,45 y ¢596,43 como máximo, este último alcanzado el pasado 04 de enero y el mínimo el 24 de abril. 

Este inicio de año, particularmente, se caracterizó por periodos de alta volatilidad del tipo de cambio (específicamente en enero) y la apreciación para ese mes alcanzó los ¢39,95, sin embargo, en marzo y abril el comportamiento se mostró más estable. El BCCR ha intervenido de forma recurrente en el mercado mayorista de moneda extranjera, tanto para abastecer las necesidades de dólares de las entidades del Sector Público No Bancario, como para agregar a sus reservas internacionales, lo cual en los últimos dos meses ha menguado la presión a la baja en el precio de la moneda.  


El pronóstico de los analistas económicos en el corto plazo se sigue manteniendo, una gran afluencia de dólares al mercado domestico producto de flujos provenientes de una importante inversión extranjera directa, el premio por invertir en colones y una temporada de turismo fuerte, provocaron una alta volatilidad en el tipo de cambio. Esperan que haya encontrado un piso al llegar a los ¢534 por dólares y que la tendencia de ese punto de partida sea la depreciación.

En consideración con lo anterior, en sesión de Comité de Inversiones de fecha 26 de mayo de 2022, se tomó la decisión de mantener los niveles de expectativa de devaluación para plazos menores a un año en un 2,05%.


A continuación, se muestra el comportamiento del Tipo de Cambio del sector público no bancario del BCCR en el último año, 30/04/2022 al 30/04/2023.

Gráfico N°18.

Tipo de Cambio Compra y Venta

Período del 30/04/2022 al 30/04/2023
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Fuente: Elaboración propia con datos del BCCR.

Unidades de Desarrollo (UDES).

A continuación, se muestra el valor de referencia de la Unidad de Desarrollo (UDE), en el cual se muestra una leve disminución en dicho tipo de cambio:

Cuadro N°2

Cuadro comparativo de valor referencia UDES

[image: image24.png]Mes

Compra

31 de marzo de 2023 1026,412
30 de abril de 2023 1022,089
Variac. % -0,421%







Fuente: Elaboración propia con datos del BCCR.


Precios al consumidor.

El BCCR anunció que a partir del 2022 fusionó en un solo informe el Programa Macroeconómico con el Informe de Política Monetaria, manteniendo el nombre de este último y que se presentará en los meses de enero, abril, julio y octubre. Para el bienio 2023-2024 el BCCR mantiene la meta de inflación en 3% ± 1p.p. 


La inflación interanual a abril de 2023, medida a través del Índice de Precios al Consumidor (IPC), alcanzó un nivel de 2,44%. De acuerdo con lo anterior, la inflación se posiciona dentro del rango objetivo del BCCR por primera vez desde enero del año anterior. Sin embargo, en su más reciente informe de política monetaria indican que pueden observarse datos inferiores al rango meta pero en el mediano plazo tenderá a ubicarse en los límites establecidos.

En el mes el dato de inflación corresponde a un -0,34% siguiendo con la tendencia observada desde hace dos meses, el dato para abril es inferior en 56 puntos base a la meta del 3% establecida por la autoridad monetaria, según se puede visualizar en el siguiente cuadro:

Cuadro N. °3

Inflación acumulada a abril 2023


[image: image25.png]Variacion mensual  Variacion interanual Variacion acumuladal

Bve! (%, (%, (%)/n3
Abrli2022 107,41 158 715 398
Mayo/2022 108,96 144 871 548
Junio/2022 11089 178 10,06 7,35
Juli0/2022 112110 109 1148 8,52
Agosto/2022 11306 086 1213 945
Septiembre/2022 11,98 095 1037 841
Octubre/2022 1113 076 899 7,58
Noviembre/2022 11129 014 826 773
Diciembre/2022 11144 013 7,88 7,88
Enero2023 11,61 016 7,65 016
Febrer0/2023 11066 085 558 069
Marz0/2023 11041 023 442 092

Abril/2023 110,03 0,34 244 1,26






Fuente: Información de la página web del Banco Central de Costa Rica.

Tasas de interés.

Al 30 de abril la Tasa Básica Pasiva se ubica en 6,68%. El valor mínimo que ha tenido en un periodo de un año ha sido de 2,90% y el valor máximo de 6,72% registrada a partir del 02 de marzo pasado.

Desde inicios de junio del año anterior la tasa básica pasiva empezó un proceso de recuperación o aumento, impulsada por las alzas de tasa de política monetaria por parte del BCCR, que se han ido reflejando paulatinamente en las tasas de interés de mercado, tanto activas como pasivas.  Actualmente se están dando reducciones por parte del Banco Central de Costa Rica en la tasa de política monetaria lo que ha repercutido en el mercado bursátil y financiero, sin embargo, la tasa básica pasiva aun muestra un rezago en su comportamiento y semanalmente tiende al alza o al menos a mantener niveles muy similares a los mostrados en los últimos dos meses.                           


A continuación, se muestra en el siguiente gráfico el comportamiento en el último año:

Gráfico N. ° 19.

Tasa Básica Pasiva 


Del 30/04/2022 al 30/04/2023


[image: image26]

Fuente: Información obtenida del BCCR.


El 20 de abril de 2023 la Junta Directiva del BCCR acordó realizar una disminución de 100 p.b. en la Tasa de Política Monetaria. El punto más alto del indicador se mantenía sin variaciones desde octubre pasado, cuando la autoridad monetaria decidió establecerla en ese nivel argumentando que aún se observaban presiones inflacionarias en la economía costarricense. Sin embargo, desde entonces ha ido disminuyendo sus proyecciones de inflación acelerando el proceso de retorno a la meta establecida tan pronto como finalice el año en curso, por lo que se espera que esta tasa de referencia siga con su proceso de disminución, aún no a niveles iguales a los mostrados antes del cambio de dirección de la autoridad monetaria hacia una política económica más restrictiva pero sí se espera que se ubique por debajo del nivel actual.

A partir de mayo de 2016 el BCCR publica un indicador para dólares con una metodología similar a la utilizada para la tasa básica pasiva, denomina “tasa efectiva en dólares”, esta se ubica en 3,15% con corte en la semana del 20 al 26 de abril del 2023.

Cuadro N. °4

Tasa efectiva en dólares
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Fuente: Banco Central de Costa Rica

Rendimientos de Mercado.

Colones: al analizar el comportamiento de la curva soberana en colones se puede concluir que, se dio un importante ajuste al alza en los rendimientos durante todo el 2022, de manera más pronunciada en el corto plazo, además ese desplazamiento de la curva se fue presentando conforme el Banco Central realizó al alza ajustes en la tasa de política monetaria. Este proceso de aumento de tasas se dio de forma más marcada en el segundo semestre del año anterior, sin embargo, una vez completado el proceso de endurecimiento de las condiciones económicas y financieras del mercado el BCCR ha comenzado a efectuar rebajas en la tasa de referencia y estas acciones se están reflejando de forma acelerada en el mercado bursátil donde las tasas de interés empiezan a ajustarse hacia la baja después de los máximos alcanzados hacia finales del 2022.

El plazo a un año comparado con el de hace 12 meses rinde 371 puntos básicos más.  A tres años la diferencia es de 284 p.b. en relación con un año atrás. En el largo plazo es menos marcada la diferencia, sin embargo, el ajuste es de 148 p.b. En los cuatro meses del 2023 el spread para todos los plazos ha disminuido mes a mes.

A continuación, se muestra un comparativo de las curvas de rendimientos en colones con la de 12 meses atrás: 

Gráfico N.°20.


Curvas en colones


[image: image28]

Fuente: Elaboración propia con datos de VALMER


En el mercado se ha observado un aumento importante en la liquidez para las operaciones en colones en los primeros meses del año, acentuándose en abril, tanto en mercado primario como secundario, además de transarse con más frecuencia y volumen series de mediano y largo plazo. Los rendimientos se han ajustado hacia la baja a lo largo de toda la curva, respondiendo principalmente a la rebaja en tasa de política monetaria y a la colocación de eurobonos por parte del Ministerio de Hacienda.

Dólares: la curva en dólares ha presentado ajustes hacia la baja en rendimiento especialmente después de la colocación de los eurobonos, sin embargo, el tamaño de esos ajustes no es tan pronunciado como los de la curva en colones, además ha encontrado estabilidad en los rendimientos de largo plazo los cuales se ubican alrededor del 6,50%.

El volumen transado en la moneda se mantiene estable, las operaciones diarias no superan los $10 millones, en mercado primario el Ministerio de Hacienda ha disminuido la cantidad de series en esta moneda ofrecidas en subasta una vez pagado el bde23 y colocada la nueva emisión de eurobonos.

El plazo a un año comparado con abril 2022 la diferencia en rendimiento es de 272 p.b.  A cinco años la diferencia es de 124 p.b. en relación con un año atrás. En el largo plazo es menos marcada la diferencia, sin embargo, el ajuste a un año 43 p.b.


A continuación, se muestra un comparativo de las curvas de rendimientos en dólares con la de 12 meses atrás: 

Gráfico N.°21.

Curva Soberana en dólares


[image: image29]

Fuente: Elaboración propia con datos de VALMER

En el gráfico N.°22, donde se muestran ambas curvas soberanas, se obtiene que el mayor premio por invertir en colones se encuentra en el largo plazo, donde este es de aproximadamente 245 puntos básicos, sin embargo, la tendencia se mantiene para todos los plazos de la curva. 

Gráfico N.°22.

Curvas Soberanas colones-dólares


[image: image30]

Fuente: Elaboración propia con datos de VALMER

Mercado Bursátil.


Tomando como referencia la captación a través de subasta, según datos suministrados por el BCCR para las subastas del Ministerio de Hacienda, se presenta a continuación un cuadro donde se muestra la captación realizada los últimos meses para ambos emisores en colones y dólares, con corte a noviembre del año anterior:

Cuadro N. °5

Subastas MH-BCCR


Tasas Fija, cifras en millones de colones


Marzo, 2023
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Marzo/2022 452.533,4
Abril/2022 41.568,5
Mayo/2022 102.828,4
Junio/2022 41.750,6
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Fuente: Información de las páginas web del Banco Central de Costa Rica, última información publicada.

Los datos anteriores muestran una recuperación de los montos colocados a través de subasta a partir de enero del 2023 después de varios meses con asignaciones menores a los doscientos mil millones de colones.


Gráfico N. °23.

Distribución porcentual de colocación MH-BCCR


Según mecanismo 


Colones
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Fuente: Información de las páginas web del Banco Central de Costa Rica, última información publicada.


En el gráfico anterior se muestra como desde diciembre del 2022 las colocaciones por medio de subasta tomaron importancia, además el mecanismo Tesoro Directo fue disminuyendo el volumen a medida que las subastas repuntaron.


Cuadro N. °6

Montos colocados por MH-BCCR


Millones de colones y porcentajes
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Fuente: Información de las páginas web del Banco Central de Costa Rica, última información publicada.


Con el cuadro anterior, también se refleja el cambio en los plazos colocados con respecto al año anterior. Hay una disminución en las colocaciones para los plazos entre 1-179 días pasando de un 57,3% en marzo de 2022 a un 21,03% en marzo de 2023 y las colocaciones aumentaron para los plazos entre 360-1079 días y a más de 1800 días. 

Gráfico N. °24.


Distribución porcentual de colocación MH-BCCR


Según mecanismo 


Dólares
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Fuente: Información de las páginas web del Banco Central de Costa Rica, última información publicada.


En el gráfico anterior se muestra como las captaciones en dólares a través del mecanismo subasta se han mantenido estables en el tiempo y en pocas ocasiones ha tenido que recurrir a la Colocación Directa y Tesoro Directo, esto refleja el apetito del mercado por las inversiones en esta moneda.


CAPÍTULO II ANÁLISIS DE LÍMITES DE INVERSIÓN.

1. INVERSIÓN FONDO JUBILACIONES Y PENSIONES PODER JUDICIAL

Para elaborar el análisis respectivo se utiliza como base el Reglamento de Gestión de Activos de la SUPEN aprobado por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero, sesión 1452-2018 y publicado en el alcance 192 del diario oficial “La Gaceta” del 02 de noviembre del 2018. En este sentido la Política de Inversiones del Fondo de Jubilaciones fue aprobada por la Junta Administradora en Sesión N° 18-2020 celebrada el pasado 01 de junio de 2020, Artículo XXI, documento vinculado y utilizado como insumo para el cálculo de dichos límites. 


Además, se fundamenta en el marco normativo y regulatorio para mercados internacionales de acuerdo con el análisis efectuado a la Ley de Protección al Trabajador que en su artículo N°. 62 establece lo siguiente: define:


 “ARTÍCULO 62.- 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.”

Es necesario plantear lo descrito en el Reglamento de Gestión de Activos (RGA) de la Superintendencia de Pensiones en su artículo N°. 67 que reza:


“Artículo 67. Límites generales


Los fondos deben cumplir con los siguientes límites máximos:


a. En valores emitidos por el Sector Público local hasta el 80%.


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.9…”


Se establece que el ente regulador, la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), brinda un rango de acción entre un 25% y un 50%. A nivel interno del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, el Proceso y el Comité de Riesgos, ante gestión del Comité de Inversiones, en sesión del 27 de mayo de 2020 aprobaron el “Informe de Límites Prudenciales” que fue aprobado por la Junta Administradora en sesión N°.20-2020 del 15 de junio de 2020; en este documento se definieron los límites de inversión de acuerdo con las características, condiciones y particularidades del FJPPJ, así como las condiciones del mercado local muy estrechamente relacionado con lo definido en el RGA.


Finalmente, en acuerdo tomado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en la sesión N° 42-2021 celebrada el 18 de octubre de 2021, artículo IV que literalmente indica:


“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.”  

Distribución de Valores y límites.


Para la realización de operaciones bursátiles con emisores extranjeros y nacionales (sean estos últimos públicos o privados), se utilizarán el Reglamento de Gestión de Activos (RGA) y la Política de Inversiones para Mercados Internacional del FJPPJ de conformidad con los siguientes límites máximos:

a. Operaciones bursátiles con emisores nacionales:

Para la realización de operaciones bursátiles con emisores nacionales, sean públicos o privados, se utilizará el Reglamento de Gestión de Activos (RGA). 

A continuación, se revisa el cumplimiento de los límites normativos para el cierre a abril 2023:

Cuadro N.°7

Límites Generales según artículo N°. 67 del RGA


Al 30 de abril de 2023
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Criterio

. En valores emitidos por el Sector Péblico

b. En valores emitidos en el mercado extranjero hasta el 25%. Este porcentaje
puede ser ampliado hasta el 50%.

. En valores emitidos por un mismo grupo o conglomerado financiero local, o
en el dmbito internacional en un mismo emisor, sus subsidiarias y filiales.
Conglomerado BCR

Conglomerado Improsa

Conglomerado Prival

Conglomerado BNCR

d. Cualquier otro limite establecido en leyes que rigen la materia aplicable a los
fondos de pensién, los de capitalizacién laboral y ahorro voluntario.

'e. Hasta el 10% en cada administrador externo de inversiones.

es generales

79,00%

25,00%

10,00%
10,00%
10,00%
10,00%

0,00%

10,00%

Actual
70,20%

4,26%

3,01%
3,15%
1,85%
0,96%

0,00%

0,00%

Diferencia
8,80%

20,74%

6,99%
6,85%
8,15%
9,04%

0,00%

10,00%







Fuente: FJPPJ y RGA.


Como se observa para el cierre de abril se está en cumplimiento con los límites establecidos por la Superintendencia con relación a los valores emitidos por el sector público, ubicándose por debajo del límite en 8,80%. Con respecto a la inversión en los conglomerados financieros al mismo mes se tienen inversiones en cuatro conglomerados distintos, estos son: BCR, IMPROSA, PRIVAL y BNCR manteniendo un 3,01%, 3,15%, 1,85% y 0,96% según corresponda.


b. Operaciones bursátiles con emisores internacionales:

De acuerdo con lo observado en el cuadro N.°6 para el cierre de abril, el porcentaje de inversiones en valores emitidos en el mercado extranjero se ubica en 4,26% cumpliendo de esta manera con el límite interno de un 10% para la cartera de Mercados Internacionales.

Consecuentemente, al cierre de marzo se mantienen las siguientes posiciones según el sector de inversión:

Cuadro N.°8

Límites por instrumento


Al 30 de abril de 2023
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itulos de deuda:
Instrumentos de deuda individual
En cada uno de los siguientes instrumentos: reportos, préstamo de
valores, notas estructuradas con capital protegido y en deudas
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excepto en fondos y vehiculos de inversién financieros locales donde se
podré invertir hasta un 5%.
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Hasta un 5% en instrumentos de nivel I11.

Limite

10,00%

5,00%

25,00%
5,00%

10,00%
5,00%
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2,11%

0,00%

4,26%
0,00%

5,64%
0,00%

Diferencia

7,89%

5,00%

20,74%
5,00%

4,36%
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Fuente: FJPPJ y RGA.


Se cuenta con un 2,11% en instrumentos de deuda individual por lo que el disponible para nuevas adquisiciones es de un 7,89% del valor del Fondo lo cual es importante en caso de que se requieran realizar calces de corto plazo. En lo que se refiere a los títulos representativos de propiedad, se tiene una posición de 4,26% en instrumentos de nivel I correspondientes a las inversiones en mercados internacionales (dos ETF y un fondo mutuo). Los instrumentos de nivel II en este caso corresponden a títulos de participación en fondos inmobiliarios y de desarrollo, segmento en el cual aún existe espacio por hasta un 4,36%.


A continuación, se muestra el cuadro N.°9, el cual contiene la información del límite por emisor:

Cuadro N.°9

 Límite por emisor, artículo 69 RGA.


   Al 30 de abril de 2023
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G N.A 61,79% -


ICE 10% 3,87% 6,13%


BPDC 10% 2,40% 7,60%


BDAVI 10% 2,06% 7,94%


BSJ 10% 2,01% 7,99%


SPDR 10% 1,99% 8,01%


BIMPR 10% 1,95% 8,05%


BPROM 10% 1,92% 8,08%


MADAP 10% 1,89% 8,11%


PIMTR 10% 1,87% 8,13%


BCRSF 10% 1,60% 8,40%


FDESY 10% 1,56% 8,44%


BCR 10% 1,40% 8,60%


BCIE 10% 1,39% 8,61%


MULTI 10% 1,34% 8,66%


FGSFI 10% 1,20% 8,80%


PRSFI 10% 1,06% 8,94%


PRIVA 10% 0,79% 9,21%


BNCR 10% 0,65% 9,35%


MUCAP 10% 0,48% 9,52%


INVPS 10% 0,41% 9,59%


BNSFI 10% 0,31% 9,69%


BCT 10% 0,27% 9,73%


BLAFI 10% 0,27% 9,73%


VISTA 10% 0,12% 9,88%


BCCR N.A 0,09% 0,00%


Artículo 69. Límites por emisor




Fuente: FJPPJ y RGA.


Las inversiones se distribuyen entre 26 emisores. Se cumple con lo establecido en la normativa, el emisor Gobierno tiene un peso en el portafolio del 61,79% siendo el que concentra la mayor proporción de los recursos. De los restantes 25 emisores, ninguno supera al cierre de abril el 4%.


Ahora bien, al artículo N°. 70 del RGA define los criterios para considerar instrumentos como “no autorizados” dentro del marco normativo; de acuerdo con lo anterior y considerando que el transitorio para entrada en vigor del Reglamento de Gestión de activos finalizó el 02 de noviembre 2020, la cartera del FJPPJ “arrastra” de años anteriores instrumentos no contemplados en la reglamentación actual de la SUPEN, pero que sí estaban autorizados por la normativa en el momento de adquisición y que por sus condiciones no son fácilmente liquidables. La inversión en este tipo de instrumentos al cierre de abril se ubica en un 5,05% tal como se muestra a continuación:

Cuadro N.°10

Instrumentos no autorizados, artículo 70 RGA.


 Al 30 de abril de 2023
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Los limites anteriores aplican, tinicamente a los tipos de instrumentos que )
estén autorizados en la asignacién estratégica de activos y en la politica de
inversién de los fondos. Los valores que no cuenten con la autorizacién 0% 5,05% -5,05%
indicada mantienen un limite de cero por ciento.







Fuente: FJPPJ y RGA.

Plazo de las inversiones.


El plazo meta se analiza como un punto en la estrategia de inversión recomendada por el Proceso de Inversiones, dicho plazo estará definido por las condiciones de mercado, necesidad de liquidez, calce de plazos de las obligaciones del FJPPJ, entre otros elementos de análisis técnico que permitan observar una estructura del portafolio orientada a sus necesidades. En concordancia con lo anterior, se presenta la estructura del plazo actual de la cartera de inversión.


Cuadro N.°11

Inversiones según su plazo y tipo de renta


Al 30 de abril de 2023
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TASA FIJ
Facial Colonizado

Peso Actual

TASA AJUSTABLE

Peso Actual

RENTA VARIABLE

Peso Actual

Hasta 360 dias 121736 617 829,61 17,07% - 0,00% -
Entre 361 y 1800 dias (5 afios) 267 154 123 204,46 37,46% 1328 000 000,00 0,19% -
Entre 1801 y hasta 2520 (7 afios) 81 570 555 600,00 11,44% - -
Entre 2521y hasta 3600 (10 afios) 51 004 820 240,00 7,15% 16 025 287 464,94 2,25% -
Entre 3601 y hasta 5400 (15 afios) 49 398 530 920,00 6,93% - -
Mas de 5401 dias 46 683 540 719,55 6,55% - 0,00% 78 203 051 800,42 10,97%
SUBTOTALES €617 548 188 513,62 86,60% €17 353 287 464,94 2,43% €78 203 051 800,42 10,97%

TOTAL FACIAL CARTERA

€713 104 527 778,98

TOTAL PORCENTUAL CARTERA

100,00%







Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversión (SCI).


Moneda.


El Reglamento de Gestión de Activos establece en el artículo n°15 las monedas permitidas para transar (colones, dólares, euros, entre otras) sin embargo, no define un porcentaje límite para la posición en moneda extranjera. El Comité de Inversiones y la Junta Administradora han definido una estructura general por moneda de 75%- 25% del portafolio (local e internacional); donde el 25% hace referencia a la totalidad de los recursos que puede poseer el FJPPJ en moneda extranjera. 

Específicamente en las inversiones en el mercado internacional, se definirá la moneda o monedas de predilección para colocar en las nuevas posiciones de inversión según condiciones del mercado y expectativas. Se podrá invertir en una moneda extranjera fuerte, preferiblemente dólar estadounidense, euros, yenes o libras esterlinas. Se aprecia la distribución actual: 

Cuadro N.°12

Distribución de la cartera por moneda


Al 30 de abril de 2023

[image: image40.png]Colones 526 177 412 236,89 72,03% 73,79%

Délares 141 335 204 832,09 19,35% 19,82%
UDES 45 591 910 710,00 6,24% 6,39%
Total 713 104 527 778,98







 Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversión (SCI). 

Se aprecia que la estructura por monedas se mantiene. El mayor volumen corresponde a los colones con un 72,03% (consecuente con las obligaciones en esa misma moneda), seguido por los dólares con un peso de 19,35% y las Unidades de Desarrollo con 6,24%. En dólares, según la estrategia del mes en análisis se puede invertir hasta un máximo de un 25% del total de la cartera del FJPPJ. Es importante aclarar que en los valores de las monedas se incluyen los saldos de las cuentas corrientes y que además el valor porcentual está dado con base en el activo total del fondo por lo que no necesariamente suma 100%.

Cartera de Préstamos


El artículo N°. 240 de la "Ley N°. 9544 Reforma al Régimen de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial", establece que el FJPPJ puede colocar recursos hasta un máximo del 25% en préstamos, también el capítulo IX, artículo del 35 al 43 del Reglamento de Gestión de Activos regula lo relacionado con los eventuales préstamos otorgados por aquellos fondos que poseen autorización para hacerlo.


Sobre este particular, se indica que hoy en día no hay préstamos vigentes con ninguna entidad. 


CAPÍTULO III: ESTRATEGIA DE INVERSIÓN.

1. SEGUIMIENTO DE LA ESTRATEGIA DE ABRIL 2023.


En sesión del día 29 de marzo de 2023 se aprobó por parte del Comité de Inversiones la estrategia de colocación para abril de 2023, en la cual se dispuso lo siguiente:

A. Emisores Autorizados mercado local.

		Sector Público



		Ministerio de Hacienda (G)

		Banco Central de Costa Rica (BCCR)



		Banco de Costa Rica (BCR)

		Banco Nacional de Costa Rica (BNCR)



		Banco Popular de Desarrollo Comunal (BPDC)

		Instituto Costarricense de Electricidad (ICE)



		Banco Hipotecario para la Vivienda (BAHVI)

		Refinadora Costarricense de Petróleo (RECOP)



		

		



		Sector Privado



		Banco General (BAGEN)

		Banco BAC San José (BSJ)



		Banco Davivienda (BDAVI)

		Banco Scotiabank S.A. (SCOTI)



		Banco BCT (BCT)

		Banco Promerica (BPROM)



		Banco Lafise (BLAFI)

		Banco Improsa (BIMPR)



		Prival Bank (PRIVA)

		Mutual Cartago (MUCAP) 



		Grupo Mutual Alajuela (MADAP)

		Holcim Costa Rica S.A. (INCSA)



		Florida Ice and Farm Company (FIFCO)

		BID Invest (local)



		Banco Centroamericano de Integración Económica (BCIE)

		Financiera Desyfin S.A.



		Fideicomiso Santiagomillas 2016

		Cooperativa de Electrificación Rural de Guanacaste RL.



		Sector Fondos de Inversión



		BN Superfondo Colones ND 

		Popular Liquidez Mixto Colones ND



		Popular Mercado de dinero Colones ND

		BN Superfondo Dólares Plus ND



		BCR Liquidez Dólares ND

		BCR Mixto Dólares ND



		Impulso BAC Credomatic ND

		Premium Multifondos ND



		Fondo Inmobiliario Multifondos I

		Fondo Inmobiliario Gibraltar- Improsa SAFI.



		Fondo Inmobiliario Progreso No Diversificado BCR SAFI

		Fondo de Inversión Inmobiliario Prival



		Fondo de Inversión Inmobiliario Comercio y la Industria de BCR SAFI

		Fondo Inmobiliario Rentas Mixtas-BCR SAFI



		Fondo de Inversión de Desarrollo de Proyectos de Infraestructura Pública – 1 BN Fondos

		Fondo de Desarrollo Inmobiliario Parque Empresarial Lindora - BCR SAFI



		Fondo de Inversión del BCR Portafolio Colones

		Fondo Inmobiliario BCR No Diversificado



		Fondo de Inversión de Desarrollo de Proyectos BN I

		





Emisores Autorizados mercado internacional.


a. Para los instrumentos de renta variable los instrumentos deben tener calificaciones mínimo de tres estrellas según Morningstar
.


b. Para los instrumentos de renta fija (bonos) los emisores deben poseer calificaciones de grado de inversión.


		Instrumentos Autorizados



		Exchange Traded Fund (ETF):

		Fondos Mutuos:



		SPDR S&P 500 ETF Trust Spy

		BlackRock California Muni Opps Instl



		Invesco QQQ Trust

		PIMCO Global Investor Series plc



		Fidelity MSCI Communication Services Index

		BlackRock Strategic Municipal Opportunities fund



		SPDR S&P Health Care Equipment

		JPMorgan F-US Techn-A-AUSD
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B. Tipos de Transacciones.


Las operaciones bursátiles se autorizan según el Reglamento de Gestión de Activos en el Título II. Régimen de Inversiones, aprobado por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero, celebrada el 16 de octubre del 2018, publicado en el alcance 192 del diario oficial “la Gaceta”, del 02 de noviembre del 2018. 


C. Otras Consideraciones.


a. Para todas las colocaciones se ejecutarán los análisis o estudios respectivos, que demuestren si las inversiones se efectúan de acuerdo con las mejores condiciones que se tienen al momento de realizar cada inversión, tomando en cuenta las condiciones económicas y alternativas de inversión que sean atractivas para el FJPPJ y que garanticen un equilibrio entre seguridad, rentabilidad y liquidez, además de los elementos de riesgo y diversificación.


b. Priorizar las inversiones de corto plazo y los calces de las obligaciones, hasta tanto se mantenga la declaratoria de emergencia mundial y sus efectos.


c. Montos mínimos de inversión: 


i. Para colocaciones se tendrá como monto mínimo de negociación la cantidad de ¢ 300.000.000,00
 (trescientos millones de colones) o su equivalente en dólares.


ii. Para colocaciones en los mercados internacionales se tendrá como monto esperado de negociación la cantidad mínima de $1.000.000,00 (un millón de dólares).


iii. Inversiones en cuenta: se podrán ejecutar acumulaciones en cuenta corriente con el fin de cubrir el rubro de planillas y/o pagos (negociaciones, inversiones o subastas) de previo se deben realizar los análisis financieros correspondientes.


iv. Se podrá realizar la acumulación de los montos de inversión definidos anteriormente, en las cuentas bancarias designadas para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, de acuerdo con lo definido para cada moneda, siempre y cuando los réditos que dichas cuentas generen sean superiores al promedio de la industria de Fondos de Inversión (mercado dinero).


v. No obstante, lo anterior se podrá negociar montos inferiores a los definidos si las condiciones de negociación resultan atractivas en términos de rentabilidad y riesgos para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.


En el caso de los mercados internacionales se tomarán en cuenta los siguientes aspectos a la hora de invertir:


d. El tamaño de la emisión para bonos de renta fija o el activo administrado para fondos mutuos y ETF´s, debe ser igual o superior a 500 millones de dólares.


e. Fondos que tengan un “track record” de 5 años o más. 


f. Se procurará en el caso de los ETF´s invertir en aquellos fondos donde las gestoras se encuentren dentro de las diez primeras posiciones según la industria.


g. Los sectores por considerar para las inversiones en los ETF´s y fondos serán: la industria de salud, tecnología, “commodities”, divisas, bonos emergentes, bonos corporativos, servicios financieros, industria inmobiliaria, industrial, consumo básico, servicios públicos, servicios discrecionales, materiales, energía, comunicación, bonos soberanos, bonos de alto rendimiento o “high yield”. 


h. Toda inversión deberá realizarse en países cuyas bolsas de valores o mercados organizados sean miembros del Comité Técnico de la Organización Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO).


i. Monedas de colocación:

De acuerdo con el artículo N°. 15 del citado reglamento se definen las siguientes monedas: 


i. Respecto a inversiones en colones:


1. Se deberá mantener, como mínimo, la posición en moneda local (colones) en un 75% del total de la cartera del FJPPJ, dada las obligaciones del FJPPJ en dicha moneda.


ii. Inversión en Unidades de Desarrollo (UDES):


1. Invertir en instrumentos denominados en UDES, un porcentaje de hasta un 10% del portafolio del FJPPJ.


iii. En cuanto a inversiones en dólares:

1. Se podrá incrementar la posición en dólares u otras monedas extranjeras, considerando las recomendaciones de los asesores externos, hasta llegar a un 25% del total de la cartera del FJPPJ, momento en el cual se someterá a criterio del Comité de Inversiones la reconsideración de dicho porcentaje.


a. Con base en este límite un porcentaje de la cartera de inversiones del FJPPJ se podrá distribuir en una moneda extranjera fuerte, preferiblemente dólar estadounidense, euros, yenes o libras esterlinas, los porcentajes máximos serán los siguientes: 

		Moneda

		Porcentaje



		Dólar estadounidense

		100.00%



		Euros

		25.00%



		Yenes

		25.00%



		Libra esterlina

		25.00%





2. Mantener en esa moneda los vencimientos de principales y cupones de intereses que ingresan en dólares, realizando el análisis para cada caso, de conformidad con las recomendaciones de los asesores externos en cuanto a las devaluaciones esperadas conforme a los plazos de maduración aprobados en la Política de Inversión.


En el siguiente cuadro, se visualiza a nivel global el cumplimiento de la estrategia de colocación:

Cuadro N.°13

Colocaciones del FJPPJ


 abril de 2023
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Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversión (SCI).

En abril se realizó una colocación en colones, la cual se detalla a continuación:

Cuadro N.°14

Colocaciones en colones del FJPPJ


 abril de 2023

[image: image43.png]PL Fech:
Emisor  Instr. Val. Facial a la Compra Precio %0 ecaa Rdto Neto Rdto Bruto
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£20 000 000 000,00 102,90 4445 22/8/2035 8,95% 10,57%
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Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversión (SCI).

En colones se realizó una colocación con un rendimiento bruto del 10,57% a un plazo de 4.445 días con emisor público.

Proyección de recursos dinerarios disponibles para inversión.

Para la inversión en los mercados internacionales se hace necesario que los recursos provengan de cuatro fuentes principales:


a. Los vencimientos de las inversiones.


b. Rendimientos de inversiones en mercado internacional, así como los fondos inmobiliarios locales.


c. La compra de moneda extranjera.


d. Gestión activa de los valores locales para rebalanceo del portafolio y recolocación en el mercado internacional.


En mercado local, los vencimientos de títulos valores (incluyen vencimiento de cupones) en colones para junio de 2023 alcanzarán la suma de ¢13.848.798.057,82 tal y como se observa en el Cuadro N.º 15. Por otra parte, los vencimientos de títulos valores en dólares alcanzarán una cuantía de $415.892,28 los cuales serán mantenidos en esta moneda para evaluar su inversión. 

Lo anteriormente expuesto, se resume en el siguiente cuadro:

Cuadro N.°15

Resumen del Flujo de Recursos Dinerarios Actualizado del FJPPJ


Para junio 2023

[image: image44.png]Reservas para pago Disponible
Moneda asignaciones FJPPJ Inversiones

Cl ® (@-b)

Monto Vencimiento
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Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema de inversiones y flujo de recursos económicos.

Objetivo de rendimiento.

El Comité de Inversiones y la Junta Administradora de dicho fondo propusieron que el objetivo de utilidad a utilizar sea el rendimiento calculado el escenario base del estudio actuarial realizado cada año, dicho rendimiento objetivo permite monitorear el desempeño del FJPPJ y adicionalmente permita calcular los indicadores de riesgo asociados a la rentabilidad mediante los diversos ratios utilizados y aceptados internacionalmente para medir la gestión de las carteras mancomunadas. Para el año 2023 se establece como objetivo el 5,10%.

Para las inversiones en mercado internacional, se tomará como benchmark para medir el desempeño de la gestión realizada con la porción invertida en mercados internaciones, el Índice S&P 500 (SPX), siendo este uno de los principales indicadores del sentir del mercado, accesible, actualizado, conocido y de larga trayectoria.


Seguimiento del objetivo de rendimiento:


Establecidos los elementos requeridos para la ejecución de los cálculos, se obtuvo el siguiente resultado:

Cuadro N° 16

Seguimiento del rendimiento de 


Abril 2023

[image: image45.png]Resultado

Rendimiento contable 3,34%
Inflacién interanual 2,44%
Rendimiento real 0,88%

Rendimiento Objetivo 5,10%







Fuente: Sistema de inversiones.

Gráfico N°.224
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Fuente: Bloomberg

2. ESTRATEGIA PARA JUNIO 2023.


Analizada la información anterior, lo discutido durante la sesión de Comité de Inversiones en fecha 26 de mayo 2023 a continuación, se detalla la estrategia de colocación para junio 2023 tanto para mercado local como internacional.


D. Emisores Autorizados mercado local.

		Sector Público



		Ministerio de Hacienda (G)

		Banco Central de Costa Rica (BCCR)



		Banco de Costa Rica (BCR)

		Banco Nacional de Costa Rica (BNCR)



		Banco Popular de Desarrollo Comunal (BPDC)

		Instituto Costarricense de Electricidad (ICE)



		Banco Hipotecario para la Vivienda (BAHVI)

		Refinadora Costarricense de Petróleo (RECOP)



		

		



		Sector Privado



		Banco General (BAGEN)

		Banco BAC San José (BSJ)



		Banco Davivienda (BDAVI)

		Banco Scotiabank S.A. (SCOTI)



		Banco BCT (BCT)

		Banco Promerica (BPROM)



		Banco Lafise (BLAFI)

		Banco Improsa (BIMPR)



		Prival Bank (PRIVA)

		Mutual Cartago (MUCAP) 



		Grupo Mutual Alajuela (MADAP)

		Holcim Costa Rica S.A. (INCSA)



		Florida Ice and Farm Company (FIFCO)

		BID Invest (local)



		Banco Centroamericano de Integración Económica (BCIE)

		Financiera Desyfin S.A.



		Fideicomiso Santiagomillas 2016

		Cooperativa de Electrificación Rural de Guanacaste RL.



		Sector Fondos de Inversión



		BN Superfondo Colones ND 

		Popular Liquidez Mixto Colones ND



		Popular Mercado de dinero Colones ND

		BN Superfondo Dólares Plus ND



		BCR Liquidez Dólares ND

		BCR Mixto Dólares ND



		Impulso BAC Credomatic ND

		Premium Multifondos ND



		Fondo Inmobiliario Multifondos I

		Fondo Inmobiliario Gibraltar- Improsa SAFI.



		Fondo Inmobiliario Progreso No Diversificado BCR SAFI

		Fondo de Inversión Inmobiliario Prival



		Fondo de Inversión Inmobiliario Comercio y la Industria de BCR SAFI

		Fondo Inmobiliario Rentas Mixtas-BCR SAFI



		Fondo de Inversión de Desarrollo de Proyectos de Infraestructura Pública – 1 BN Fondos

		Fondo de Desarrollo Inmobiliario Parque Empresarial Lindora - BCR SAFI



		Fondo de Inversión del BCR Portafolio Colones

		Fondo Inmobiliario BCR No Diversificado



		Fondo de Inversión de Desarrollo de Proyectos BN I

		





Emisores Autorizados mercado internacional.


c. Para los instrumentos de renta variable los instrumentos deben tener calificaciones mínimo de tres estrellas según Morningstar
.


d. Para los instrumentos de renta fija (bonos) los emisores deben poseer calificaciones de grado de inversión.


		Instrumentos Autorizados



		Exchange Traded Fund (ETF):

		Fondos Mutuos:



		SPDR S&P 500 ETF Trust Spy

		BlackRock California Muni Opps Instl



		Invesco QQQ Trust

		PIMCO Global Investor Series plc



		Fidelity MSCI Communication Services Index

		BlackRock Strategic Municipal Opportunities fund



		SPDR S&P Health Care Equipment

		JPMorgan F-US Techn-A-AUSD
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E. Tipos de Transacciones.

Las operaciones bursátiles se autorizan según el Reglamento de Gestión de Activos en el Título II. Régimen de Inversiones, aprobado por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero, celebrada el 16 de octubre del 2018, publicado en el alcance 192 del diario oficial “la Gaceta”, del 02 de noviembre del 2018. 

F. Otras Consideraciones.

d. Para todas las colocaciones se ejecutarán los análisis o estudios respectivos, que demuestren si las inversiones se efectúan de acuerdo con las mejores condiciones que se tienen al momento de realizar cada inversión, tomando en cuenta las condiciones económicas y alternativas de inversión que sean atractivas para el FJPPJ y que garanticen un equilibrio entre seguridad, rentabilidad y liquidez, además de los elementos de riesgo y diversificación.


e. Priorizar las inversiones de corto plazo y los calces de las obligaciones, hasta tanto se mantenga la declaratoria de emergencia mundial y sus efectos.


f. Montos mínimos de inversión: 


i. Para colocaciones se tendrá como monto mínimo de negociación la cantidad de ¢ 300.000.000,00 
(trescientos millones de colones) o su equivalente en dólares.


ii. Para colocaciones en los mercados internacionales se tendrá como monto esperado de negociación la cantidad mínima de $1.000.000,00 (un millón de dólares).


iii. Inversiones en cuenta: se podrán ejecutar acumulaciones en cuenta corriente con el fin de cubrir el rubro de planillas y/o pagos (negociaciones, inversiones o subastas) de previo se deben realizar los análisis financieros correspondientes.


iv. Se podrá realizar la acumulación de los montos de inversión definidos anteriormente, en las cuentas bancarias designadas para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, de acuerdo con lo definido para cada moneda, siempre y cuando los réditos que dichas cuentas generen sean superiores al promedio de la industria de Fondos de Inversión (mercado dinero).


v. No obstante, lo anterior se podrá negociar montos inferiores a los definidos si las condiciones de negociación resultan atractivas en términos de rentabilidad y riesgos para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.


En el caso de los mercados internacionales se tomarán en cuenta los siguientes aspectos a la hora de invertir:


j. El tamaño de la emisión para bonos de renta fija o el activo administrado para fondos mutuos y ETF´s, debe ser igual o superior a 500 millones de dólares.


k. Fondos que tengan un “track record” de 5 años o más. 


l. Se procurará en el caso de los ETF´s invertir en aquellos fondos donde las gestoras se encuentren dentro de las diez primeras posiciones según la industria.


m. Los sectores por considerar para las inversiones en los ETF´s y fondos serán: la industria de salud, tecnología, “commodities”, divisas, bonos emergentes, bonos corporativos, servicios financieros, industria inmobiliaria, industrial, consumo básico, servicios públicos, servicios discrecionales, materiales, energía, comunicación, bonos soberanos, bonos de alto rendimiento o “high yield”. 


n. Toda inversión deberá realizarse en países cuyas bolsas de valores o mercados organizados sean miembros del Comité Técnico de la Organización Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO).

o. Monedas de colocación:

De acuerdo con el artículo N°. 15 del citado reglamento se definen las siguientes monedas: 


iv. Respecto a inversiones en colones:


1. Se deberá mantener, como mínimo, la posición en moneda local (colones) en un 75% del total de la cartera del FJPPJ, dada las obligaciones del FJPPJ en dicha moneda.


v. Inversión en Unidades de Desarrollo (UDES):


1. Invertir en instrumentos denominados en UDES, un porcentaje de hasta un 10% del portafolio del FJPPJ.

vi. En cuanto a inversiones en dólares:

1. Se podrá incrementar la posición en dólares u otras monedas extranjeras, considerando las recomendaciones de los asesores externos, hasta llegar a un 25% del total de la cartera del FJPPJ, momento en el cual se someterá a criterio del Comité de Inversiones la reconsideración de dicho porcentaje.


a. Con base en este límite un porcentaje de la cartera de inversiones del FJPPJ se podrá distribuir en una moneda extranjera fuerte, preferiblemente dólar estadounidense, euros, yenes o libras esterlinas, los porcentajes máximos serán los siguientes: 

		Moneda

		Porcentaje



		Dólar estadounidense

		100.00%



		Euros

		25.00%



		Yenes

		25.00%



		Libra esterlina

		25.00%





2. Mantener en esa moneda los vencimientos de principales y cupones de intereses que ingresan en dólares, realizando el análisis para cada caso, de conformidad con las recomendaciones de los asesores externos en cuanto a las devaluaciones esperadas conforme a los plazos de maduración aprobados en la Política de Inversión.


D. Compra-venta de dólares.

Conforme a lo definido en la Planificación Estratégica y las Disposiciones relativas a la planificación de las compras y ventas de dólares por parte de las entidades reguladas y deberes de información a la Superintendencia de Pensiones, comunicadas por el ente regulador el pasado 03 de marzo de 2022, mediante el oficio SP-A-252-2022, en las cuales literalmente se indica: 

“Las entidades reguladas que, como parte de la planificación y la asignación de las inversiones de los fondos administrados, aprobadas por los Órganos de Dirección, en consonancia con los artículos 5, 6 y 7 del Reglamento de Gestión de Activos, requieran comprar o vender dólares en el mercado cambiario, deberán contar con un programa de compras y de ventas de esta moneda. Esta programación se realizará sobre la base de una proyección de compras esperadas, la cual podrá estar sujeta a ajustes en el tiempo.  Tanto los ajustes como la programación original deberán justificarse de forma técnica, clara y congruente con los correspondientes ajustes a la planificación estratégica de las inversiones y, consecuentemente, deberán ser aprobados por los órganos de dirección de las entidades reguladas”.


 Se determina que: una vez analizada la estrategia de inversión, la estructura de vencimientos de la cartera de inversiones, los objetivos de colocación para el corto plazo y los saldos en cuentas corrientes correspondientes a ambas monedas, no se visualizan requerimientos de compra-venta de dólares por parte del FJPPJ para el trimestre comprendido entre junio 2023 y agosto del año 2023. 
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CAPÍTULO I: ASPECTOS MACROECONÓMICOS















� Base diciembre 2020



� Cuando se trate de Fondos Mutuos de renta fija los fondos deberán tener al menos un 60% de su composición en grado de inversión. 



� Se exceptúan las operaciones de reporto tripartito, el monto mínimo de negociación es $400.000,00 o su equivalente en colones.



� Cuando se trate de Fondos Mutuos de renta fija los fondos deberán tener al menos un 60% de su composición en grado de inversión. 



� Se exceptúan las operaciones de reporto tripartito, el monto mínimo de negociación es $400.000,00 o su equivalente en colones.
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Informe de la industria de Fondos de Inversién Inmobiliarios y Mercado de Dinero
Proceso de Inversiones

Resumen Ejecutivo

El 22 de mayo de 2019 entré a regir la Ley N°. 9544 la cual viene a reformar el Régimen de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial; dicha norma establece que el Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial (FJPP]) es supervisado por la Superintendencia General de Pensiones
(SUPEN); de acuerdo con esa supervision, todos los reglamentos relacionados con esta tienen que
cumplirse. En consideracion con lo anterior, el Reglamento de Gestion de Activos viene a regular todo
lo relacionado con las inversiones, donde para el caso que nos ocupa, los fondos inmobiliarios son

opciones de inversion autorizadas por la Superintendencia.

La revision constante de la industria de los Fondos Inmobiliarios en Costa Rica se efectia con el fin
de proveer herramientas de juicio para la toma de decisiones del Comité de Inversiones, para

asegurar el cumplimiento del objetivo del FJPP]J:

“...Los recursos econémicos del Fondo de Jubilaciones se deberdn invertir, buscando el equilibrio
necesario entre seguridad, rentabilidad y liquidez; procurando maximizar la rentabilidad en
funcién de las politicas de inversion y los niveles de riesgo definidos por la Administracion
Superior...”

Los fondos inmobiliarios y los fondos financieros se han desarrollado como una de las opciones de
inversién de mayor relevancia para los diferentes inversionistas que participan en el mercado de
valores, esto por los atractivos rendimientos que generan, estabilidad, niveles de riesgo asociados, y

la regulacidn y supervision por la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL).

El presente informe, expone los elementos o variables necesarias del mercado de fondos
inmobiliarios, asi como un analisis de los fondos de mercado de dinero, desarrollando una
herramienta de calificacién de los diferentes fondos con el fin de brindar una recomendacién técnica
de cuales fondos inmobiliarios y de mercado de dinero serian sujetos de inversién con recursos del

Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ).

Se anexa, un glosario con definiciones relacionadas con la industria de fondos de inversién y un

cuadro que describe de manera general los tipos de riesgos que son inherentes a esta industria.
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1) Fondos de Inversion.

1.1 Definicion Fondo de Inversion

Los fondos de inversion son patrimonios pertenecientes a una pluralidad de inversores particulares,
sean estos fisicos o juridicos, denominados participes, que invierten en todo tipo de activos
financieros (mercado de dinero, crecimiento e ingreso) o activos no financieros (inmobiliarios,

titularizacion hipotecaria o desarrollo).

Estos se caracterizan por ser un mecanismo de ahorro para el grupo de inversionistas que buscan un

fin comun, una mayor rentabilidad de su inversidn.
1.2 Tipos de fondos de inversion

Los Fondos de Inversion pueden clasificarse de diferentes formas, dependiendo de las caracteristicas
de los activos que son sujetos de inversion por parte de la Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion (SAFI). Sin embargo, las clasificaciones mas empleadas hacen referencia a los tipos de
activos permitidos porla Ley N°. 7732 “Ley Reguladora del Mercado de Valores”, de acuerdo con esta

ley, los tipos de fondos son:

a. Fondosde Inversion Financieros: este tipo de fondos coloca la totalidad sus activos en valores
0 en otros instrumentos financieros representativos de activos financieros, como, por

ejemplo, los titulos negociados por medio de una bolsa de valores.

b. Fondos de Inversién No Financieros: el objetivo de este tipo de fondo de inversién es la
inversién de indole no financiera, por ejemplo, los bienes inmuebles. Dentro de esta

clasificacion se encuentra los fondos inmobiliarios y de desarrollo.

c. Megafondos: esta categoria invierte en participaciones de otros fondos de inversion, con lo

que puede incrementar los beneficios de este.
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2) Fondo de Inversion Inmobiliario.

Un Fondo de Inversion Inmobiliario es aquel que tiene como principal objetivo la colocacidn de sus
recursos en la compra de bienes inmuebles construidos para su explotacion en alquileres, o bien,
complementariamente para su venta, dichos fondos son clasificados como “Fondos de Inversién No

Financieros”.

Los bienes inmuebles adquiridos pueden estar ya sea dentro o fuera del territorio nacional, los cuales
deben poseerse en concepto de propiedad y libres de derechos de usufructo, uso y habitacién. Son
patrimonios independientes gestionados por una Sociedad Administradora de Fondos de Inversién

(SAFI), por cuenta y riesgo de los inversionistas.

Se constituyen como fondos cerrados (negociacién por medio de mercado bursatil) y sélo pueden

asumir riesgos inherentes a la actividad inmobiliaria.
A continuacion, se presenta graficamente el funcionamiento de un fondo de inversiéon inmobiliario:

Funcionamiento de un fondo inmobiliario

Imagen # 1
| . Sociedad
nversionistas 4 Administradora
Fondo 4
Inmobiliario
Inmuebles
PN

Inquilinos

Fuente: Improsa SAFI, S.A.

En la imagen anterior, es posible apreciar como la Sociedad Administradora (SAFI) crea el Fondo de
inversién inmobiliario, posteriormente los inversionistas aportan sus recursos a través de la
adquisicién de participaciones para la compra de los inmuebles. Una vez generados los ingresos por
el alquiler de dichos inmuebles, estos se utilizan para hacerle frente a los gastos del fondo

inmobiliario (intereses, impuestos, mantenimiento, comisién SAFI, seguros y eventualmente alguna
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reserva, entre otros), una vez ejecutadas estas erogaciones, el ingreso neto se convierte en el
rendimiento liquido (rendimiento que no incluye el monto de plusvalia generada) que se distribuye
entre la totalidad de inversionistas del fondo inmobiliario, de acuerdo con la periodicidad indicada

en el prospecto de inversion del instrumento.

2.2 Caracteristicas de los fondos inmobiliarios:

A continuacién, se detallan las principales caracteristicas de estos instrumentos de inversién:

2.2.1 Activos totales administrados.

El activo total hace referencia al volumen total administrado que posee un fondo inmobiliario,
considera el aumento o disminucién en el valor de la participacion segun la revaloracién anual en los
inmuebles que componen la cartera de estos. Conforme vayan adquiriendo mas inmuebles su activo
total administrado se incrementara. Parala adquisicion de inmuebles, una via de fondeo es la emision

de participaciones que permita obtener los recursos para el pago del costo del inmueble.

El inmueble comprado, se incorpora dentro de la cartera del fondo inmobiliario, por lo que el ingreso
por renta generado se suma a los ingresos totales del fondo, situaciéon que permite que el rendimiento

liquido no se vea afectado por la incorporacion de dicho inmueble.

A continuacion, en el cuadro #1 se muestran los volimenes administrados desde el aflo 2013 hasta

el afio 2022 para cada fondo inmobiliario del mercado costarricense:

Cuadro #1
Montos de Activos Totales Administrados por Fondo Inmobiliario
Periodo del 2013 al 2022
En millones de délares
Fondo de Inversién 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Aldesa Renta y Plusvalia 75,69 7549 75,10 76,56 76,05 75,63 74,72 67,67 69,74 73,48
BCR. F.I. Inmobiliario del Comercioy la Industril 107,94 112,94 117,67 148,94 249,64 306,90 350,83 343,47 347,30 344,35
BCR. F.I. Inmobiliario 142,88 151,60 171,26 193,26 333,24 411,43 423,62 478,02 477,10 468,68
BCR. F.I. Progreso Inmobiliario 20,31 27,62 27,62 42,62 102,46 107,57 109,53 10596 103,78 101,08
Improsa F.l. Inmobiliario Gibraltar 66,00 79,21 107,31 142,72 29527 326,42 414,99 41551 436,67 415,18
Improsa F.I. Inmobiliario Los Crestones 28,10 30,89 47,09 113,65 168,95 179,94 175,85 178,55 187,99 274,56
Improsa F.l. Inmobiliario Délares Cuatro 30,08 30,08 30,08 30,08 33,00 35,28 35,41 35,08 36,14 37,15
F.I. INS Inmobiliario 10,00 10,00 13,97 27,71 44,20 46,23 62,36 61,40 61,04 59,41
F.I. Inmobiliario Multifondos | 88,01 92,94 94,75 105,84 24567 247,74 291,83 286,88 285,78 306,87
F.l. Popular Inmobiliario Finpo 37,22 40,40 40,40 40,40 44,71 46,14 44,08 44,86 48,37 46,13
F.I. Popular Inmobiliario Zeta 16,35 4137 62,21 66,74 76,72 75,76 74,18 70,68 70,89 71,45
F.I. Inmobiliario Prival 6,58 42,81 109,15 118,39 162,92 174,84
VISTA F.I. Inmobiliario 60,46 144,62 173,72 190,00 226,66 244,44 265,71 270,87 275,07 285,69
Total de la Industria 683,02 837,16 961,16 117851 1903,15 2146,30 2432,27 2477,34 2562,79 2 658,87

Fuente: Elaboracién propia con datos de SUGEVAL
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Se evidencia que, el crecimiento obtenido por la industria en los dltimos nueve afios es de un 289%,
pasando de administrar $683,02 millones en el afio 2013 a $2.658,87 millones al finalizar el afio

2022.

Graficamente podemos observar el ritmo de crecimiento del volumen administrado del periodo en

analisis:

Grafico #1
Activos Totales de la Industria Inmobiliaria al 2022
(millones de délares)

2000 2500

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL

En consideracién a la cantidad de fondos inmobiliarios existentes y administrados, se obtiene la
participacion relativa que posee cada SAFI en este mercado, para esto se muestra el siguiente grafico:

Grafico #2
Participacion en la Industria por SAFI a diciembre 2022
(en porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL
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De la informacidon anterior, puede apreciarse como la Sociedad Administradora del BCR (BCR SAFI),
es la que posee el mayor volumen en la administracién de fondos inmobiliarios del mercado nacional
con una participacion de un 37,14%, le sigue Improsa SAFI con un 27,34%, Multifondos SAFI con un
11,54%, seguido por Vista SAFI con un 10,74%, estas cuatro sociedades administran mas del 80%

del total del mercado.

2.2.2 Ocupacion de los fondos inmobiliarios.

Una de las variables mas relevantes y sensibles en la industria de los fondos inmobiliarios, es la
ocupacion de los inmuebles; dicha variable estd directamente relacionada con los ingresos y, por
ende, con los rendimientos liquidos que pagan estos fondos. Se considera que, una ocupaciéon
adecuada o plena (igual o superior al 90%) generalmente permite obtener un rendimiento liquido
aceptable, caso contrario, cuando el nivel de ocupacion presenta niveles inferiores al 90%, los

ingresos desmejoran impactando consecuentemente el rendimiento liquido.

El cuadro siguiente permite observar el detalle del porcentaje de ocupacion de los diferentes fondos
para el periodo comprendido entre el afio 2013 y el afio 2022. Importante mencionar que, en los afios
2020 y 2021, esta variable se vio indiscutiblemente afectada debido a la situacién generada por la
crisis sanitaria. Lo destacado en color amarillo, permite visualizar el promedio de ocupacién de la

industria para cada afio:

Cuadro #2
Porcentaje de Ocupacion por Fondo Inmobiliario
Periodo 2013-2022
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Promedio
Aldesa Renta y Plusvalia 84% 82% 84% 84% 79% 78% 70% 66% 74% 61% 7%
BCR. F.I. Inmobiliario del Comercioy la Industria 93% 95%  96% 93% 94% 94% 94% 87% 87% 88% 93%
BCR. F.I. Inmobiliario 93% 93% 92% 91% 94% 94% 92% 96% 96% 89% 93%
BCR. F.I. Progreso Inmobiliario 98% 97% 93% 97% 97% 9%6% 96% 83% 83% 83% 92%
Improsa F.l. Inmobiliario Gibraltar 96% 95% 96% 96% 82% 93% 94% 92% 90% 81% 92%
Improsa F.I. Inmobiliario Los Crestones 92% 88% 91%  93% 92% 87% 8% 74% 78% 83% 87%
Improsa F.I. Inmobiliario Délares Cuatro 81% 78% 87%  88% 80% 73% 71% 7% 67% 7% 79%
F.I. INS Inmobiliario 100% 88%  76% 90% 75% 89% 92% 92% 81% 8% 88%
F.l. Inmobiliario Multifondos | 95% 90% 90% 92% 77% 94% 92% 87% 83% 8% 89%
F.l. Popular Inmobiliario Finpo 8% 86% 88% 90% 78% 2% 77% 72% T7% 77% 80%
F.l. Popular Inmobiliario Zeta 100% 95% 99% 84% 91% 94% T72% 76% 78%  90% 88%
F.l. Inmobiliario Prival 100% 100% 99% 99% 95%  95% 98%
VISTA F.I. Inmobiliario 94% 91% 91% 91% 83% 82% 75% 78% 82% 82% 85%
Promedio de la Industria 93% 90%  90% 91% 86% 88% 85% 83% 8% 83% 87%

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL

Se observa que, al cierre del ano 2022, el promedio de ocupacién de la industria se situé en un 83%,
este porcentaje refleja que las situaciones provocadas por el impacto econémico sufrido en la
dindmica nacional e internacional por la COVID 19, el conflicto bélico por la invasién de Rusia a

Ucrania, ademas de otros factores como la “crisis de los contenedores” y elementos internos de
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nuestra economia, no han permitido tener una recuperacion total de esta industria. Atn con lo
anterior, hay indicadores fundamentales de algunos de los fondos inmobiliarios que han comenzado

a dar sefiales de mejora.

Por otra parte, se calculd el promedio de las ocupaciones del periodo 2013 a 2022 para todos los

fondos inmobiliarios, el grafico siguiente muestra el resultado:

Grafico #3
Ocupacién por fondo inmobiliario
A diciembre 2022

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL

2.2.3 Inversionistas o cuentas abiertas en los fondos inmobiliarios.

Otro de los elementos importantes a analizar en este tipo de instrumentos son los inversionistas,
que pueden ser personas fisicas o juridicas, profesionales o no profesionales y es a través de los
recursos de estos, que los fondos inmobiliarios pueden adquirir inmuebles para incorporarlos en

su portafolio.

En la actualidad, entre los inversionistas de este tipo de fondos destacan: operadoras de
pensiones, asociaciones solidaristas, cooperativas, aseguradoras, lo que permite inferir que, este
es un tipo de instrumento de inversién que la mayoria de los inversionistas institucionales
consideran dentro de sus estrategias.

Seguidamente se presenta un cuadro que muestra la cantidad de inversionistas de cada fondo

inmobiliario para el periodo del 2013 al 2022:
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Cuadro #3
Cantidad de Inversionistas en cada fondo inmobiliario
Del 2013 al 2022
Fondo de Inversion 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Promedio
Aldesa Renta y Plusvalia 458 452 445 454 450 437 479 481 494 493 464
BCR. F.I. Inmobiliario del Comercio y la Industria 987 1046 1092 1454 1373 1382 1331 1333 1339 1341 1268
BCR. F.I. Inmobiliario 1069 1159 1306 1379 1518 1554 1511 1542 1538 1537 1411
BCR. F.I. Progreso Inmobiliario 248 335 337 464 563 584 530 519 520 518 462
Improsa F.l. Inmobiliario Gibraltar 492 506 579 739 1040 1148 1085 1075 1057 1049 877
Improsa F.I. Inmobiliario Los Crestones 324 318 354 621 581 536 536 542 534 677 502
Improsa F.I. Inmobiliario Délares Cuatro 52 174 173 158 168 163 161 169 170 171 156
Improsa F.I. Inmobiliario Délares Dos 385 362 354 317 309 301 281 289 292 - 289
F.I. INS Inmobiliario 110 131 128 142 184 191 199 209 207 203 170
F.I. Inmobiliario Multifondos | 815 864 868 987 1151 1171 1077 1062 1096 1107 1020
F.I. Popular Inmobiliario Finpo 99 99 101 102 92 90 67 76 80 80 89
F.I. Popular Inmobiliario Zeta 112 301 328 315 282 260 256 263 264 262 264
F.I. Inmobiliario Prival 27 56 222 227 317 344 199
VISTA F.I. Inmobiliario 358 675 769 904 919 907 877 865 857 864 800
Promedio Industria 424 494 526 618 618 627 615 618 626 618 578

Fuente: Elaboracién propia con datos de SUGEVAL

Durante los ultimos 10 afios se observa que el promedio no ha tenido muchas desviaciones y se
estabiliza alrededor de los 620 inversionistas a partir del 2016, pese a la situacién econémica que
audn se atraviesa.

Desde la perspectiva de la cantidad total de inversionistas de la industria, se puede observar en el

grafico siguiente una ligera tendencia de aumento para este indicador:

Gréfico #4
Total de inversionistas en la industria de fondos inmobiliarios
Periodo 2013-2022

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL
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2.2.4 Fondos de pensiones que invierten en participaciones de fondos
inmobiliarios.
A continuacién, se presenta cuadro informativo donde se puede apreciar cudles operadoras de

pensiones complementarias (OPC) poseen dentro de sus portafolios de inversion participaciones en

fondos inmobiliarios.

Se detallan los regimenes basicos de pensiones y/o complementarios que efectian inversiones en

fondos inmobiliarios:

Cuadro #5
Inversion de las OPC en fondos inmobiliarios
Al 2022

(millones de colones)

Nom_OPC Monto
PN

v

JUPEMA 231.475.535.909,40
BCR 55.028.900.453,21
VIDA PLENA 48.074.247.973,07
FJPPJ 40.191.125.981,46
POPULAR 24.946.409.315,16
BNVITAL 19.105.656.479,77
BSJ 16.497.775.758,20
CCSS 15.914.691.946,15
Total 451.234.343.816,42

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUPEN

2.2.5 Rendimiento Liquido.

El rendimiento liquido, es el generado por el ingreso de rentas por alquiler menos los gastos
asociados del fondo inmobiliario, podria sefialarse que es la utilidad neta del fondo en el periodo
respectivo. Este rendimiento se distribuye entre los inversionistas segin la periodicidad indicada en

el “Prospecto de Inversién” del fondo.

Realizando un estudio de los rendimientos liquidos de la industria desde el afio 2013 al 2022, se tiene
que, en ese periodo, dicho rendimiento promedio alcanza un 6,07%, mientras que para los ultimos
tres afios el rendimiento liquido llegé a un 3,79%, propiamente para el 2022 es de 3,67%, como se
ha venido indicando, el rendimiento se ha visto afectado principalmente por la situaciéon vivida en el
lapso sefialado, los rendimientos liquidos de los diferentes fondos pueden apreciarse en el siguiente

cuadro:
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Cuadro #6
Rendimientos liquidos de los fondos inmobiliarios
Periodo del 2013-2022
Fondo de Inversién 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Aldesa Renta y Plusvalia 6,05% 6,10%  5,39% 4,54% 5,17% 4,09% 4,23% 0,05% 0,89% 2,30%
BCR. F.I. Inmobiliario del Comercio y la Industria 10,51% 9,66%  9,10% 12,18% 10,78% 9,29% 6,58% 3,68% 2,98% 2,97%
BCR. F.I. Inmobiliario 7,38% 8,27%  8,84% 8,01% 9,48% 8,07% 6,30% 5,26% 3,25% 2,14%
BCR. F.I. Progreso Inmobiliario 10,90% 8,26%  6,79% 9,23% 11,75% 10,20% 9,44% 4,24% 3,53% 3,67%
Improsa F.I. Inmobiliario Gibraltar 8,41% 744%  9,82% 9,92%  10,80% 7,58% 5,63% 5,38% 4,56% 5,14%
Improsa F.I. Inmobiliario Los Crestones 7,06% 4,92% 5,88% 7,20% 5,45% 4,56% 4,60% 4,04% 3,50% 3,08%
Improsa F.I. Inmobiliario Délares Cuatro 3,89% 494%  4,95% 5,94% 5,51% 4,68% 3,97% 3,11% 3,65% 3,56%
F.I. INS Inmobiliario 7,29% 566% 5,81% 8,89% 5,88% 7,31% 7,84% 6,05% 5,24% 4,19%
F.I. Inmobiliario Multifondos | 7,94% 7,69%  7,40% 7,24% 8,17% 7,26% 6,65% 5,21% 5,20% 4,95%
F.I. Popular Inmobiliario Finpo 4,78% 538% 437% 4,38% 4,43% 2,89% 2,60% 2,14% 3,42% 3,33%
F.I. Popular Inmobiliario Zeta 9,45% 8,07%  7,74% 5,98% 5,09% 6,29% 4,51% 3,66% 4,25% 3,84%
F.I. Inmobiliario Prival 3,30% 6,60% 7,51% 4,74% 4,94% 4,99%
VISTA F.I. Inmobiliario 11,20% 9,87%  8,69% 7,95% 7,01% 6,57% 5,55% 3,85% 3,30% 3,60%
Promedio de la Industria 791% 7,19% 7,07% 7,62% 7,14% 6,57% 5,80% 3,95% 3,75% 3,67%

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL

La informacién antes brindada permite concluir que, el rendimiento liquido pagado por los fondos
inmobiliarios disminuyé en comparaciéon con el afio 2021 en 8 puntos base, los fondos con

rendimientos liquidos superiores o cercanos al 5% fueron Multifondos, Gibraltar y Prival.

2.2.6 Rendimiento Total.

Es el rendimiento que se calcula contabilizando las plusvalias o minusvalias registradas en cada
inmueble que compone la cartera total de los fondos inmobiliarios, segin su valoracién anual. Este
calculo de rendimiento es un valor de referencia que indica cuanto ha incrementado o disminuido el

valor del activo inmobiliario a través del tiempo.

A continuacioén, se detalla un cuadro de rendimientos totales asociados para el periodo del 2013 al

2022 de esta industria:

Cuadro #7
Rendimientos Totales de los fondos inmobiliarios
Periodo del 2013-2022
Fondo de Inversién 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Aldesa Renta y Plusvalia 6,52% 5,57% 544% 7,24% 5,41% 4,17% 2,64% -648% 4,90% 5,77%
BCR. F.I. Inmobiliario del Comercio y la Industria 9,55% 8,43% 837% 1097% 12,50% 8,64% 539% 2,86% -0,53% 1,25%
BCR. F.I. Inmobiliario 8,42% 6,59% 522% 5,99% 9,96% 749% 497% 3,44% 4,11% -1,08%
BCR. F.I. Progreso Inmobiliario 3,20% 7,00% 13,44% 6,00% 10,75% 9,48% 5,65% 3,39% 0,76% 1,03%
Improsa F.l. Inmobiliario Gibraltar 7,96% 4,99% 6,13% 6,58% 7,38% 6,45% 5,19% 5,07% 583% 3,26%
Improsa F.l. Inmobiliario Los Crestones 5,97% 5,74% 7,71% 534%  4,99% 6,59% 1,16% 3,24% 6,25% 2,68%
Improsa F.l. Inmobiliario Délares Cuatro 415% -3,88% 4,64% 6,47% 9,05% 547% 6,16% 1,87% 7,62% 6,73%
F.I. INS Inmobiliario 10,04% 4,14%  6,74% 2,39% 591% 11,05% 6,81% 6,18% 4,98% 1,88%
F.l. Inmobiliario Multifondos | 812%  7,52% 7,35% 7,35% 7,47% 7,06% 7,66% 4,56% 5,88% 4,80%
F.l. Popular Inmobiliario Finpo 5,19% 4,26% 449% 2,11% 2,17% 447% -4,94% 1,15% 12,34% -3,48%
F.l. Popular Inmobiliario Zeta 8,94% 6,76% 9,08% 7,24% 8,04% 468% 2,22% -1,55% 4,73% 2,71%
F.l. Inmobiliario Prival 3,30% 6,60% 7,62% 525% 522% 4,81%
VISTA F.I. Inmobiliario 8,44% 7,57% 990% 7,42% 6,33% 6,17% 542% 3,39% 3,17% 2,66%
Promedio de la Industria 7,21% 539% 7,38% 6,26% 7,17% 6,79% 4,30% 2,49% 5,02% 2,54%

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL
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Se extrae del cuadro anterior que la industria en general de fondos para el afio 2022 disminuy¢ el

nivel de rendimiento en 248 p.b con respecto al periodo 2021.

Finalmente, en este apartado se presentan las variables correspondientes al Fondo de Inversién
Inmobiliario Rentas Mixtas, que administra BCR SAFI, si bien es cierto, comparte las mismas
caracteristicas de los otros fondos, la diferencia radica en que los beneficios son pagados en moneda
colones, siendo el tnico fondo en la industria inmobiliaria con dicha particularidad. De acuerdo con
lo anterior, el andlisis de este instrumento de inversion debe desarrollarse por separado, se

presentan las variables:

Cuadro #8
Indicadores financieros fondo inmobiliario en colones al 31 de diciembre 2022
Rentas Mixtas, BCR SAFI
Periodo Rend Liquido Vol. Administrado Ocupacion Morosidad > 30 dias # contratos # inquilinos Endeudamiento Calificacion Riesgo
2014 12,66% 8302,64 100% 0% 3 3 0,00% AA3
2015 13,61% 8950,27 100% 0% 3 3 0,00% AA3
2016 13,08% 9 093,46 100% 0% 5 3 0,00% AA3
2017 24,23% 19 243,50 98% 0% 5 3 29,83% AA3
2018 25,67% 27 937,87 97% 0% 62 57 38,88% AA3
2019 14,20% 30575,69 96% 0% 55 49 40,72% AA3
2020 4,52% 30064,13 85% 0% 47 47 41,91% AA3
2021 1,45% 29 348,83 86% 0% 39 43 39,56% AA-3
2022 1,19% 29 010,80 83% 2% 37 37 39,94% A+3
Promedios 12,29% 21391,91 93,94% 0,22% 28 27 25,65%

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL

Lo expuesto en el cuadro anterior nos muestra que, el inico fondo inmobiliario en colones de la
industria no ha sido inmune a la afectacion de los diferentes eventos comentados anteriormente. En
comparacion con el afio 2021 su rendimiento liquido disminuy6 en 26 puntos base, adicionalmente
sus otros indicadores fundamentales, han reflejado un desmejoramiento y como consecuencia de lo

expuesto, su calificacion de riesgo disminuyd en un escalén pasando de AA-3 a A+3.

3) Analisis comparativo de opciones de inversion.

Para realizar la comparacién con otras opciones de inversion, se considera el plazo de permanencia
recomendado en los prospectos de inversion de los fondos inmobiliarios, donde se hace énfasis que
la permanencia en esta figura bursatil es de mediano a largo plazo, el horizonte de inversion
recomendado es aproximadamente de 3 afios, sin ser esto una condicionante para mantenerse un

plazo menor o mayor al sefialado.

Con el fin de poseer un elemento comparativo con este tipo de instrumentos, se utilizaron los

rendimientos de la curva soberana en doélares, con corte al tltimo dia habil de diciembre de 2022,
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dichos rendimientos se obtuvieron del vector de precios suministrado por el proveedor de precios

Valmer.

En el grafico N°5 se muestra el rendimiento promedio liquido de los fondos inmobiliarios en los
ultimos tres afios es de 3,67%, disminuyendo con respecto a los promedios de esta industria en afios

anteriores.

Los niveles en la curva de rendimientos al cierre de diciembre del 2022, sugieren que, invertir en
titulos valores de deuda del Ministerio de Hacienda en este momento, generan una mayor
rentabilidad, justificado en la situaciéon coyuntural del pais, donde hay mucho flujo monetario,
mejoras expectativas y resultados de las cifras fiscales, escases de instrumentos en ddlares de
emisores privados, aumento en el tipo de cambio, lo que ha provocado que el rendimiento se ajuste
al alza en todo el tramo de la curva, convirtiéndose en un curva plana, es claro que el rendimiento
mostrado por la industria de fondos inmobiliarios no es comparable, al menos hoy, con los

rendimientos de mercado de renta fija, especialmente el soberano.

El resultado del promedio de la industria de los ultimos nueve afios (6,07%) arroja que, el
rendimiento liquido en ese periodo en fondos inmobiliarios continia siendo un rendimiento
competitivo y atractivo para este tipo de instrumentos. Uno de los elementos destacables de los
fondos inmobiliarios es su periodicidad de pago (en su mayoria trimestral) la cual permite reinvertir
los flujos, ademas mantener rendimientos liquidos positivos implica que los ingresos por rentas
siguen siendo superiores a los gastos asociados de los fondos inmobiliarios en cuestidn,
adicionalmente es necesario resaltar que estas inversiones contribuyen con la diversificacion de la

cartera, por ser considerados instrumentos procedentes del sector privado.
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Grafico #5
Rendimiento promedio F.I vs rendimiento del soberano
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Fuente: Elaboracién propia con datos de VALMER.

El registro contable por elaborar en este tipo de instrumentos es a base de devengo, por lo que de
manera periddica se registrara el valor de participaciéon segun informacion suministrada por el

proveedor de precios oficial.

Asi mismo, se destaca que la industria de fondos de inversion inmobiliarios tiende a mantener una
baja correlaciéon con las condiciones del mercado bursatil costarricense, presentando una alta

estabilidad en sus niveles de rendimiento reportados, en condiciones normales.

4) Criterios de evaluacion para fondos inmobiliarios.

Los resultados de los fondos inmobiliarios descritos anteriormente, es informaciéon que suministra
el mercado inmobiliario a través de los diferentes informes, quincenales o trimestrales, que son

enviados a la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL) para la publicacién correspondiente.

Aunado a lo anterior se considera la cantidad de inquilinos, la cantidad de contratos de alquiler, el
porcentaje de morosidad, entre otros, lo que permite construir un cuadro comparativo con los
elementos mdas importantes de analisis, con el fin de contar con elementos suficientes para elegir
cudles fondos inmobiliarios son sujetos de inversion; dicha comparativa se puede apreciar a

continuacion:
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Cuadro #9
Indicadores Financieros de los fondos inmobiliarios
Al cierre de 2022
Fondo de Inversion Rend Liquido Vol. ini O i6 i >30dias # # inquilit Coeficie deuda Cali i6n Riesgo
Fondo Inmobiliario Renta y Plusvalia 2,30% 73,48 61% 22,83% 93 93 27,66% BBB
BCR. F.I. Inmobiliario del Comercio y la Industria 2,97% 344,35 88% 21,67% 348 348 36,59% AA
BCR. F.I. Inmobiliario 2,14% 468,68 89% 20,43% 134 134 38,06% AA
BCR. F.I. Progreso Inmobiliario 3,67% 101,08 83% 17,00% 69 69 15,24% AA
Improsa F.l. Inmobiliario Gibraltar 5,14% 415,18 81% 0,00% 142 142 22,50% AA
Improsa F.I. Inmobiliario Los Crestones 3,08% 274,56 83% 0,25% 113 113 28,78% AA
Improsa F.I. Inmobiliario Délares Cuatro * 3,56% 37,15 77% 0,00% 34 34 12,00% BBB
F.I. INS Inmobiliario 4,19% 59,41 82% 1,60% 23 23 23,05% AA
F.l. Inmobiliario Multifondos | 4,95% 306,87 85% 0,50% 103 103 26,65% AA
F.I. Popular Inmobiliario Finpo 3,33% 46,13 77% 0,50% 72 72 3,75% A
F.I. Popular Inmobiliario Zeta 3,84% 71,45 90% 0,50% 69 69 2,40% AA
F.l. Inmobiliario Prival 4,99% 174,84 95% 0,00% 71 71 28,13% AA
VISTA F.I. Inmobiliario 3,60% 285,69 82% 1,00% 143 143 13,56% AA
Peso relativo por variable 20,00% 20,00% 20,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 20,00%
Vol Administrado: en millones de délares Fuente: Elaboracién propia con datos de SUGEVAL.

* Este fondo esta en proceso de ser absorbido.

Con base en el cuadro anterior, se aplicé una metodologia de jerarquizacion considerando la posicién
relativa segun los criterios descritos. En dicho modelo se brind6 principal importancia a la evaluaciéon
de: rendimiento liquido, volumen administrado, ocupacién y calificacién de riesgo asociada, con el

fin de comparar sus resultados.

Esta metodologia, se formula de acuerdo con el criterio técnico y experiencia en la evaluacion de
instrumentos de esta naturaleza por parte del equipo del Proceso de Inversiones, segin las buenas
practicas del mercado. Adicionalmente fue valorada y aprobada por el Comité de Inversiones del

FJPP].

A partir de los resultados obtenidos, se calculé un promedio ponderado para obtener la posicién
relativa de cada fondo inmobiliario con respecto a sus competidores, segin puede apreciarse en el

siguiente cuadro:
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Cuadro #10
Escala de calificacion, Fondos Inmobiliarios
Al 31/12/2022
Fondo de Inversion Ranking

Improsa F.l. Inmobiliario Gibraltar

F.I. Inmobiliario Prival

F.l. Inmobiliario Multifondos |

F.l. Popular Inmobiliario Zeta

VISTA F.l. Inmobiliario

BCR. F.l. Inmobiliario del Comercio y la Industria
BCR. F.I. Inmobiliario

Improsa F.l. Inmobiliario Los Crestones

BCR. F.l. Progreso Inmobiliario

F.l. INS Inmobiliario

F.l. Popular Inmobiliario Finpo

Improsa F.l. Inmobiliario Délares Cuatro 12
Aldesa Rentay Plusvalia 13

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL.

O 00 N O Ul B WIN =

=
2 o

Los fondos inmobiliarios: Improsa Inmobiliario Gibraltar, Inmobiliario Prival, Inmobiliario
Multifondos I, Popular Inmobiliario Zeta, Vista Inmobiliario ocupan los primeros cinco lugares,
siendo las opciones que obtienen la mejor calificacion segin la metodologia aplicada. Por ahora se
encuentran con restriccién de inversion los fondos antes mencionados de BCR SAFI y de ACOBO SAFI,

los cuales fueron aprobados en su momento.

5) Gestion de Colocacion y Registro de los fondos inmobiliarios

en el FJPP]J.

Para la colocacion de recursos econémicos en fondos de inversién inmobiliarios, se mantienen los
horarios normales de la Bolsa Nacional de Valores a través de las ruedas de negociacién autorizadas.
En el afio 2017 se inicié con la inversién en este tipo de instrumentos bursatiles, al afio 2022 se tienen
recursos colonizados invertidos por un monto facial de ¢45.704.168.789,99 distribuidos en cinco

sociedades administradoras, en el grafico que sigue se detalla:
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Grafico #6
Inversiones en fondos inmobiliarios segun SAFI

MULTI
¢11302573 673,23
FGSFI

¢11 530955 921,60 SREE

¢8 480081 551,45
VISTA
BCRSF ¢1 164277 649,85
¢13226279993,86

B BCRSF FGSFI MULTI m PRSFI m VISTA

Fuente: Elaboracion propia con datos del SCI.

Se tienen inversiones con 6 fondos inmobiliarios a saber, Fondo Inmobiliario Gibraltar, Fondo
Inmobiliario del Comercio y la Industria, Fondo Inmobiliario Délares 1, el Fondo Inmobiliario Vista
Siglo XXI, Fondo inmobiliario Multifondos y Prival Fondo Inmobiliario, se observa el monto por fondo
en el siguiente grafico:

Grafico #7

Inversiones en fondos inmobiliarios
(en millones de colones)

11530,96 11302,57

8292,25 8480,08

"
o
c

-]

2

4 934,03

1164,28

Fuente: Elaboracion propia con datos del SCI.

La mayoria de las sociedades administradoras de fondos de inversiéon inmobiliarios realizaron
ajustes temporales en los precios de los alquileres, brindaron periodos de gracia, ademas de no
aplicar los aumentos correspondientes, entre otras medidas, para procurar mantener a los inquilinos,

pensando en dar en el mediano y largo plazo sostenibilidad al rendimiento y ocupacién.
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Finalmente, en este apartado se hace mencién en un evento que nace a finales del afio en estudio,
este se relaciona inicialmente con el riesgo inherente de desocupacién que posee este tipo de
instrumento como lo es la desocupacion, ese riesgo se puede ver materializado en un futuro cercano
por el proyecto del Poder Ejecutivo denominado “Ciudad Gobierno”, el cual tiene como fin albergar
muchos de los entes que dependen de este Poder de la Republica. Esa posible materializacion del
riesgo antes dicho nace porque muchos de los inmuebles que son parte del portafolio de inmuebles
de este tipo de los fondos alquilan sus espacios a entidades que podrian mudarse al proyecto del

actual gobierno de la Republica.

6) Fondos de desarrollo inmobiliario.

Dentro de la industria que se expone en el presente informe, existe una clase que naci6é desde hace
aproximadamente diez afios, este es el segmento de los fondos de inversién de desarrollo de
proyectos, los cuales estan orientados a impulsar financieramente proyectos en distintas fases de
diseno, construccidn, arrendamiento y/o venta, de forma tal que, los participantes invierten su

capital en la fase inicial con el fin de obtener rendimientos al momento de la conclusién del proyecto.

Al igual que en los fondos inmobiliarios y financieros existen riesgos asociados en este tipo de
inversiones, los cuales también se detallan en los anexos del presente documento. Este tipo de
instrumentos permite obtener dentro de la cartera de inversiones una diversificacion por sector, por

instrumento, entre otros.

Actualmente en el mercado existen cinco fondos de desarrollo administrados por diferentes

sociedades administradoras de fondos de inversion, esto se detalla en el siguiente cuadro:

Cuadro #11
Fondos de desarrollo inmobiliario
A diciembre 2022
(en miles de colones)
. ... Rdto total
SAFI Fondo de Inversion Activos totales  Activosnetos Endeudamiento Inversi Rittcbaule alt12
12 meses e
BCRSF  DESARROLLO DE PROYECTOS PARQUE EMPRESARIAL LINDORA 27 626 615,38 12 533317,42 54,63% 59 -12,47 7,30
BNSF DESARROLLO DE PROYECTOS BN I 12 778 188,89 11858757,53 7,19% 145 -0,50 -0,50
BNSF DESARROLLO DE PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA PUBLICA-1  32310115,64 20093 234,26 37,81% 114 12,00 11,94
INSSF DESARROLLO DE PROYECTOS CENTROS DE SALUD - INS 14 837 235,49 11 461739,10 22,75% 78 17,37 17,37
MULTI DESARROLLO DE PROYECTOS MULTIFONDOS 450 300,56 443 112,80 1,59% 48 0,00 -3,63
TOTAL 88002 455,96 56390161,11

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL.

Particularmente en la cartera del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se mantienen

inversiones en este tipo de instrumentos, de forma especifica en el Fondo de Desarrollo de Proyectos
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Parque Empresarial Lindora administrado por BCR SAFI y Fondo de Desarrollo de Proyectos de

Infraestructura Publica I gestionado por BN SAFL

En total al cierre de diciembre del 2022 se tienen invertidos un monto facial colonizado de
¢3.754.856.204,80, lo que representa en monto facial en délares por $6.289.120,00 segiin se

observa en el siguiente cuadro:

Cuadro #12
Inversion en Fondos de Desarrollo Inmobiliario del FJPP]
Al cierre de diciembre 2022

SAFI Fondo de desarrollo Calllt.ldad. de Valor facial en Valon: facial en
Participaciones colones délares

BCRSF fidel 3000 1791120 000,00 $3 000 000,00

BNSFI fip1$ 2696 1963 736 204,80 $3 289 120,00

Total ¢3 754 856 204,80 $6 289 120,00

Fuente: Elaboracion propia con datos de SCI.

En relacion con el Fondo de Desarrollo de Proyectos de Infraestructura Publica I, se invirtié una vez
finalizado el proceso de construccién. Dentro de las caracteristicas establecidas en el prospecto de
inversidn, el fondo contaba con dos etapas: desarrollo y construccién y otra de explotacion (alquiler

del inmueble) hasta que se defina si el arrendatario o un tercero ejecuta una opcién de compra.

En este sentido el inmueble estd actualmente alquilado y genera un ingreso por renta, del cual se
percibe una utilidad que se distribuye a los inversionistas activos del fondo. Como se observa en el
cuadro #11, el rendimiento liquido de los tltimos doce meses con corte a diciembre corresponde a

un 12%.

Con respecto al Fondo de Desarrollo Parque Empresarial Lindora de BCR SAFI, desde su inicio enfocé
su estrategia de negocio en el sector comercial, oficinas y bodegas, estos sectores, como es bien
sabido, han sido de los mas impactados no solo por la situacién sanitaria, de la cual ain existen

secuelas, sino también por la coyuntura econdmica presente en el afio 2022.

Por las caracteristicas del fondo, los inmuebles que se han construido (etapa ya concluida) y son
susceptibles de venta, permiten ir pagando las obligaciones financieras que posee el fondo. Es un
instrumento que no paga beneficios hasta que se vendan todos los inmuebles, ya que, actualmente

sus ingresos son destinados a la amortizacién del crédito que financi6 parte de la etapa de desarrollo.

En esa linea de ideas, los representantes del fondo en diversas reuniones con equipo de inversiones

han expresado que han realizado ajustes en su estrategia comercial, entre las medidas adoptadas
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durante el primer trimestre del ano 2022 en una asamblea de inversionistas solicitada por la
sociedad administradora, se propuso y aprobé ampliar el plazo de vigencia de tres a diez afios.
Adicionalmente se solicitd un cambio en las condiciones del crédito existente, mediante el cual se
amplia el plazo del crédito de tres a diez afios, con el fin de disminuir la alta carga financiera en el

corto plazo y que producia problemas de flujo de caja.

Por ahora el fondo continta realizando los esfuerzos en la venta y colocacién de inmuebles en
procura de buscar la liquidacién anticipada para el bienestar de los inversionistas. La actualizacién
del estado del fondo de desarrollo se hace una vez al trimestre mediante una reunién con las personas

representantes de BCR SAFI.

7) Fondos financieros de mercado de dinero.

Este tipo de fondo realiza inversiones en valores de muy corto plazo, con alta liquidez y bajo riesgo,
la estrategia de inversion esta asociada al plazo de inversién y necesidad de recursos que tienen los
diferentes inversionistas que participan en el fondo. Normalmente los recursos invertidos tienen un
compromiso en una fecha focal establecida; este tipo de situaciones o caracteristicas de los
inversionistas son elementos que los gestores de la SAFI consideran a la hora es asumir la estrategia

de inversion.

Segun la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL), en nuestro pais existen 21 fondos de
inversién de mercado de dinero en colones al cierre del 2022, se tiene la siguiente informacién

referente a estos:
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Cuadro # 13
Fondos de Mercado de Dinero
A diciembre 2022
Fondo Activo Neto Rend. Total Calificacion Numeros de
(en miles) (12 meses) Riesgo cuentas
F.I. IMPULSO C BAC CREDOMATIC NO DIVERSIFICADO 26 589 534,04 2,23% AA 889
BCR F.I. PORTAFOLIO COLONES NO DIVERSIFICADO 55 289 969,14 2,95% AA 4698
F.I. BCR CORTO PLAZO COLONES NO DIVERSIFICADO 53 250 620,79 2,55% AA 2926
F.I. BCR MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO 43183 105,44 2,48% AA 2335
F.I. AHORRO BCT - NO DIVERSIFICADO 134599048 2,08% AA 172
F.I. LIQUIDO BCT C NO DIVERSIFICADO 868 059,79 2,12% AA 61
F.I. BN DINERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO 55 641 153,61 2,05% AA 2148
F.I. BN FONDEPOSITO COLONES, NO DIVERSIFICADO 58 447 682,00 1,94% AA 10589
F.I. BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO 145 669 049,60 2,23% AA 86457
F.I. NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ C 8 887 647,34 1,82% AA 638
F.I. NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ PUBLICO C 22 015 049,44 1,80% AA 238
INS F.I. NO DIVERSIFICADO PUBLICO BANCARIO C 7 616 783,72 2,05% AA 263
F.I. SUMA NO DIVERSIFICADO 10 246 790,60 1,42% AA 761
F.I. DEL MERCADO DE DINERO NO DIVERSIFICADO MUTUAL I 5792 252,79 2,48% AA 116
F.I. CONFIANZA BP COLONES (NO DIVERSIFICADO) 14 823 893,68 3,74% AA 133
F.I. POPULAR LIQUIDEZ MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO 53126 339,20 2,74% AA 761
F.I. POPULAR MERCADO DE DINERO COLONES (NO DIVERSIFICADO) 130 022 041,09 2,60% AA 254
PRIVAL F.I. PUBLICO COLONES NO DIVERSIFICADO 2 831 965,46 1,73% AA 183
F.I. SAMA LIQUIDEZ COLONES - NO DIVERSIFICADO 3224 549,87 2,58% AA 308
F.I. NO DIVERSIFICADO SCOTIA CERTIFONDO C 5185 417,37 2,55% AA 662
F.I. LIQUIDEZ COLONES VISTA NO DIVERSIFICADO 1124 818,46 2,87% AA 381
Peso Relativo por indicador 35% 35% 20% 10%

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL
Con base en la informacién anterior, se procedié a construir un modelo de jerarquizacién de los
diferentes fondos de mercado de dinero que existen en nuestro pais. Se modelé tomando el activo
neto, el rendimiento total, la calificacion de riesgo y el nimero de cuentas asociadas de cada fondo

asignandole los siguientes pesos relativos: 35%, 35%, 20% y 10%, en el orden usual.

Posteriormente, se jerarquiza cada elemento y se multiplica por el peso relativo asociado, para

obtener la posicidn o ranking final de cada uno respecto de sus competidores.

El cuadro que sigue muestra lo comentado anteriormente:
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Cuadro # 14
Jerarquizacion de los Fondos de Mercado de Dinero
A diciembre de 2022
Jerarquizacién
Activo Ren. Liquido Calificacion Cantidad de Ponderacién
Administrado 1ltimos 12 meses Riesgo Contratos

IMPULSO C BAC CREDOMATIC N.D. 1

BCR PORTAFOLIO COLONES N.D. 5 2 1 3 2,95
BCR CORTO PLAZO COLONES N.D. 6 7 1 4 5,15
BCR MIXTO COLONES N.D. 8 9 1 5 6,65
AHORRO BCT - N.D. 19 14 1 18 13,55
LIQUIDO BCT C N.D. 21 13 1 21 14,20
BN DINERFONDO COLONES N.D. 4 15 1 6 7,45
BN FONDEPOSITO COLONES, N.D. 3 17 1 2 7,40
BN SUPERFONDO COLONES N.D. 1 11 1 1 4,50
N.D. INS - LIQUIDEZ C 13 18 1 11 12,15
N.D. INS - LIQUIDEZ PUBLICO C 10 19 1 16 11,95
INS N.D. PUBLICO BANCARIO C 14 15 1 14 11,75
SUMA N.D. 12 21 1 8 12,55
DEL MERCADO DE DINERO N.D. MUTUAL I 15 9 1 20 10,60
CONFIANZA BP COLONES (N.D.) 11 1 1 19 6,30
POPULAR LIQUIDEZ MIXTO COLONES N.D. 7 4 1 8 4,85
POPULAR MERCADO DE DINERO COLONES (N.D.) 2 5 1 15 4,15
PRIVAL PUBLICO COLONES N.D. 18 20 1 17 15,20
SAMA LIQUIDEZ COLONES - N.D. 17 6 1 13 9,55
N.D. SCOTIA CERTIFONDO C 16 7 1 10 9,25
LIQUIDEZ COLONES VISTA N.D. 20 3 1 12 9,45

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL

Con base en esta informacidn se elabor6 el cuadro N° 12 el cual muestra el ranking final obtenido al

cierre del afio 2022 para este tipo de fondos de inversion financieros:

BCR PORTAFOLIO COLONES NO DIVERSIFICADO

POPULAR MERCADO DE DINERO COLONES (NO DIVERSIFICADO)

BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO

POPULAR LIQUIDEZ MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO

BCR CORTO PLAZO COLONES NO DIVERSIFICADO 5

CONFIANZA BP COLONES (NO DIVERSIFICADO) 6

BCR MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO 7
8
9

BN FONDEPOSITO COLONES, NO DIVERSIFICADO
BN DINERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO

IMPULSO C BAC CREDOMATIC NO DIVERSIFICADO 10
NO DIVERSIFICADO SCOTIA CERTIFONDO C 11
LIQUIDEZ COLONES VISTA NO DIVERSIFICADO 12
SAMA LIQUIDEZ COLONES - NO DIVERSIFICADO 13
DEL MERCADO DE DINERO NO DIVERSIFICADO MUTUAL I 14
INS NO DIVERSIFICADO PUBLICO BANCARIO C 15

NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ PUBLICO C
NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ C

SUMA NO DIVERSIFICADO

AHORRO BCT - NO DIVERSIFICADO

LIQUIDO BCT C NO DIVERSIFICADO

PRIVAL PUBLICO COLONES NO DIVERSIFICADO
Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL
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El ranking anterior muestra los diferentes fondos de mercado de dinero en moneda colones,

considerando los primeros cinco tenemos los siguientes:

i W e

F.I. Popular Mercado de Dinero Colones (No Diversificado).
BCR F.I Portafolio Colones No Diversificado.

F.I. BN Superfondo Colones No Diversificado.

F.I. Popular Liquidez Mixto Colones No Diversificado.

BCR F.I. Corto Plazo Colones No Diversificado.

Con lo anterior, observamos que hay muchas opciones para colocar recursos en el corto plazo como

mecanismo de manejo de liquidez, siempre y cuando el rendimiento de estos sea superior al de otras

opciones.

Ahora bien, con respecto a los fondos de inversién de mercado de dinero en ddlares, se aplica la

misma metodologia que para los denominados en colones. Al corte del presente informe existen 21

fondos de inversion de mercado de dinero en ddlares, las caracteristicas relevantes de estos son las

siguientes:

Fondo

F.I.IMPULSO C BAC CREDOMATIC NO DIVERSIFICADO
BCR F.I. PORTAFOLIO COLONES NO DIVERSIFICADO
F.I. BCR CORTO PLAZO COLONES NO DIVERSIFICADO
F.I. BCR MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO

F.I. AHORRO BCT - NO DIVERSIFICADO

F.I. LIQUIDO BCT C NO DIVERSIFICADO

F.I. BN DINERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
F.I. BN FONDEPOSITO COLONES, NO DIVERSIFICADO
F.I. BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO
F.I.NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ C

F.I. NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ PUBLICO C
INS F.I. NO DIVERSIFICADO PUBLICO BANCARIO C
F.I. SUMA NO DIVERSIFICADO

F.I. DEL MERCADO DE DINERO NO DIVERSIFICADO MUTUAL I

F.I. CONFIANZA BP COLONES (NO DIVERSIFICADO)

F.I. POPULAR LIQUIDEZ MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO
F.I. POPULAR MERCADO DE DINERO COLONES (NO DIVERSIFICAD

PRIVAL F.I. PUBLICO COLONES NO DIVERSIFICADO
F.I. SAMA LIQUIDEZ COLONES - NO DIVERSIFICADO
F.I. NO DIVERSIFICADO SCOTIA CERTIFONDO C

F.I. LIQUIDEZ COLONES VISTA NO DIVERSIFICADO
Peso Relativo por indicador

Cuadro # 13
Fondos de Mercado de Dinero
A diciembre 2022
Activo Neto Rend. Total Calificacién Niimeros de
(en miles) (12 meses) Riesgo cuentas
26 589 534,04 2,23% AA 889
55289 969,14 2,95% AA 4698
53250 620,79 2,55% AA 2926
4318310544 2,48% AA 2335
134599048 2,08% AA 172
868 059,79 2,12% AA 61
55 641 153,61 2,05% AA 2148
58 447 682,00 1,94% AA 10589
145 669 049,60 2,23% AA 86457
8887 647,34 1,82% AA 638
22 015 049,44 1,80% AA 238
7 616 783,72 2,05% AA 263
10 246 790,60 1,42% AA 761
5792 252,79 2,48% AA 116
14 823 893,68 3,74% AA 133
53126 339,20 2,74% AA 761
130 022 041,09 2,60% AA 254
283196546 1,73% AA 183
3224 549,87 2,58% AA 308
518541737 2,55% AA 662
1124 818,46 2,87% AA 381
35% 35% 20% 10%

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL
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Con dichas caracteristicas se realizé la evaluaciéon y la jerarquizacion correspondiente, el resultado

se refleja en el siguiente cuadro:

Cuadro # 17
Jerarquizacion de los Fondos de Mercado de Dinero Ddlares
A diciembre de 2022
Jerarquizacion
Ren. Liquido

Altimos 12 Calificacién Cantidad de Ponderacién
Administrado Riesgo Contratos
meses

Activo

IMPULSO D BAC CREDOMATIC N.D. 2 3 1 7 2,65
BCR PORTAFOLIO DOLARES N.D. 13 17 1 10 11,70
BCR LIQUIDEZ DOLARES N.D. 6 10 1 11 6,90
BCR MIXTO DOLARES N.D. 4 7 1 3 4,35
AHORRO BCT D - N.D. 14 3 1 14 7,55
LIQUIDEZ BCT D N.D. 17 14 1 16 12,65
BN DINERFONDO DOLARES N.D. 5 18 1 8,85
BN FONDEPOSITO DOLARES, N.D. 9 21 1 11,10
BN INTERNACIONAL LIQUIDEZ N.D. 21 5 1 20 11,30
BN SUPERFONDO DOLARES PLUS N.D. 1 9 1 1 3,80
N.D. INS - LIQUIDEZ D 15 13 1 13 11,30
N.D. INS - LIQUIDEZ PUBLICO D 16 19 1 17 14,15
PREMIUM N.D. MULTIFONDOS 7 1 1 2 3,20
DEL MERCADO DE DINERO N.D. MUTUAL II 20 6 1 19 11,20
CONFIANZA BP DOLARES (N.D.) 19 20 1 21 15,95
POPULAR LIQUIDEZ MIXTO DOLARES N.D. 11 16 1 15 11,15
POPULAR MERCADO DE DINERO DOLARES (N.D.) 3 15 1 18 8,30
PRIVAL PUBLICO DOLARES N.D. 8 2 1 9 4,60
SAMA LIQUIDEZ DOLARES - N.D. 12 7 1 7,65
N.D. SCOTIA CERTIFONDO D 10 12 1 8,40
LIQUIDEZ DOLARES VISTA N.D. 18 10 1 12 11,20

Fuente: Elaboracién propia con datos de SUGEVAL

Los fondos de mercado de dinero en d6lares mejores clasificados se muestran en el ranking final en

el siguiente cuadro:
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IMPULSO D BAC CREDOMATIC NO DIVERSIFICADO 1
PREMIUM NO DIVERSIFICADO MULTIFONDOS 2
BN SUPERFONDO DOLARES PLUS NO DIVERSIFICADO 3
BCR MIXTO DOLARES NO DIVERSIFICADO 4
PRIVAL PUBLICO DOLARES NO DIVERSIFICADO 5
BCR LIQUIDEZ DOLARES NO DIVERSIFICADO 6
AHORRO BCT D - NO DIVERSIFICADO 7
SAMA LIQUIDEZ DOLARES - NO DIVERSIFICADO 8
POPULAR MERCADO DE DINERO DOLARES (NO DIVERSIFICADO) 9
NO DIVERSIFICADO SCOTIA CERTIFONDO D 10
BN DINERFONDO DOLARES NO DIVERSIFICADO 11
BN FONDEPOSITO DOLARES, NO DIVERSIFICADO 12
POPULAR LIQUIDEZ MIXTO DOLARES NO DIVERSIFICADO 13
DEL MERCADO DE DINERO NO DIVERSIFICADO MUTUAL II 14
LIQUIDEZ DOLARES VISTA NO DIVERSIFICADO 14
BN INTERNACIONAL LIQUIDEZ NO DIVERSIFICADO 16
NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D 17
BCR PORTAFOLIO DOLARES NO DIVERSIFICADO 18
LIQUIDEZ BCT D NO DIVERSIFICADO 19
NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ PUBLICO D 20
CONFIANZA BP DOLARES (NO DIVERSIFICADO) 21

Fuente: Elaboracién propia con datos de SUGEVAL

El ranking anterior muestra los diferentes fondos de mercado de dinero en moneda colones,

considerando los primeros cinco tenemos los siguientes:

F.I. Premium no Diversificado Multifondos.

F.I. Impulso BAC Credomatic No Diversificado.
F.I. BN Superfondo Délares Plus no Diversificado.
F.I. BCR Mixto Délares no Diversificado.

Prival F.I Publico Ddlares No Diversificado.

Ui N e
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8) Conclusiones

Los fondos inmobiliarios y de mercado de dinero se siguen presentando como una opcion de
inversion para el FJPP], dado que cumplen con lo establecido en el Reglamento de Gestion de
activos aprobado de la SUPEN.

Todos los fondos inmobiliarios, de desarrollo inmobiliario y de mercado de dinero de la
actualidad son supervisados y regulados por la Superintendencia General de Valores
(SUGEVAL), se entiende entonces que son instrumentos de inversién que desde el punto de
vista prudencial y normativo cumplen con lo estipulado por el ente regulador.

Los rendimientos liquidos generados por los fondos inmobiliarios para el afio 2022 han
disminuido, esto a raiz de la situacién de emergencia provocada por la COVID-19 que afecto
toda la economia del pais y del mundo.

La naturaleza de los fondos inmobiliarios, de desarrollo y del mercado de dinero se clasifica
dentro del sector privado, por esta razén ofrecen una alternativa para la diversificacién de
cartera y coadyuva en el cumplimiento de los limites normativos establecidos por el
regulador (SUPEN).

Los fondos de mercado de dinero son alternativas de inversion adicionales para el manejo de
recursos de corto plazo del Fondo de Jubilaciones (calce de planillas) y otro tipo de pagos, de

esta manera gestionar las necesidades de liquidez.

9) Recomendacion técnica

Del andlisis anteriormente efectuado, se recomienda mantener como opciones de inversion para los

recursos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ), los siguientes participantes

de la industria de fondos inmobiliarios y de mercado de dinero:

Fondos inmobiliarios en dodlares:

1.

i W N

Inmobiliario F.I Gibraltar de Improsa.
Fondo Inmobiliario Multifondos.
Fondo Inmobiliario Prival.

BCR F.I Inmobiliario.

BCR Inmobiliario del Comercio y la Industria FCI.
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En el caso de los fondos inmobiliarios de BCR SAFI y de Acobo actualmente se mantienen con una
restriccién para aumentar inversiones en estos por recomendacion del Comité de Riesgos, lo anterior

lo ha cumplido a cabalidad por parte del Comité de Inversiones y administracién activa.
Fondos de mercado de dinero en colones:

F.I. Popular Mercado de Dinero Colones (No Diversificado).
BCR F.I Portafolio Colones No Diversificado.

F.I. BN Superfondo Colones No Diversificado.

F.I. Popular Liquidez Mixto Colones No Diversificado.

F.I. Prival F.I. Publico Colones No Diversificado.

Ui W

Fondos de mercado de dinero en dolares:

1. F.I. Premium no Diversificado Multifondos.

F.I. Impulso BAC Credomatic No Diversificado.
F.I. BN Superfondo Délares Plus no Diversificado.
F.I. BCR Mixto Délares no Diversificado.

Prival F.I Publico Délares No Diversificado.

v W

Hecho por: Lic. Nelson Masis Romero y Maria Fernanda Alvarado Garcia.
Revisado: MBA. Steven Gonzalez Leo6n.
Aprobado: Lic. Fabian Salas Fernandez.
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Anexos

Anexo 1. Glosario.

Fondos de mercado de dinero: son fondos liquidos, de corto plazo.

Fondos de ingreso: distribuyen periédicamente la totalidad o parte de los rendimientos

obtenidos.

Fondos de crecimiento: capitalizan los rendimientos generados, por lo que no se distribuyen

en forma periddica, normalmente es a un plazo definido.

Fondos de renta fija: el 100% de la cartera esta colocada en valores de deuda de renta fija, es

decir, valores con un plazo y una tasa especifica, la cual puede ser ajustable o fija.

Fondos de renta variable: en donde se invierte la totalidad o al menos el 80% de su cartera

en titulos o valores accionarios.

Fondos de inversién publicos: el 100% de su cartera esta constituida por titulos o valores

emitidos por instituciones del sector publico (que gozan de garantia estatal).

Fondo de inversién mixto: es aquel que combina mediante porcentajes una parte de fondo de

inversidn de renta fija y otra parte de fondos de inversién de renta variable.

Fondos de inversién privados: al menos el 80% de su cartera estd constituida por titulos o

valores del sector privado.

Fondo de inversién en colones: la totalidad de la cartera esti invertida en instrumentos

emitidos en colones.

Fondos de inversiéon en moneda extranjera: minimo el 80% de la cartera estd invertido en

instrumentos emitidos en la moneda especificada, diferente al coldn.

Fondos de inversién diversificados y no diversificados: un fondo de inversién financiero

diversificado es aquel que invierte hasta un diez por ciento (10%) por emisor. No obstante,

27






Informe de la industria de Fondos de Inversién Inmobiliarios y Mercado de Dinero
Proceso de Inversiones

el fondo puede invertir hasta un 35% del total de sus activos en dos emisores, sin que ninguno
de ellos pueda exceder el 20% del total del activo. En el caso de los fondos inmobiliarios
diversificados, no mas de un 25% de los ingresos mensuales del fondo puede provenir de una
misma persona fisica o juridica o de personas pertenecientes al mismo grupo financiero o

econdmico (articulos N° 56,57 y 79 del Reglamento para SAFI’S).

Los fondos no diversificados son aquellos que no cumplen con lo sefialado en el parrafo
anterior, este tipo de fondos deben incluir en su nombre la expresién “Fondo Inmobiliario No

Diversificado” (articulos N° 58 y 80 del Reglamento para SAFI’S).

1. Fondo de inversién abierto: es un fondo de inversién cuyo patrimonio es variable e ilimitado,
es decir que se puede captar recursos en forma ilimitada, las participaciones son

reembolsables directamente por el fondo de inversion y el plazo de duracidon es indefinido.

m. Fondo de inversidn cerrado: este es un fondo de inversiéon cuyo patrimonio es fijo; las

participaciones no pueden ser reembolsables directamente por el fondo, sino que se negocian

en el mercado secundario de valores.

n. Prospecto de inversion: es el documento que constituye el reglamento de administracién de
un fondo de inversion, contiene toda la informacién relevante sobre la sociedad
administradora y sobre el fondo de inversion registrado, asi como los riesgos asociados a la
entidad y a la inversion con el propésito que el inversionista pueda tomar una decisién de

inversion.
Anexo 2. Tabla de tipos de riesgos.

Los riesgos son situaciones que, en caso de suceder, pueden afectar el cumplimiento de los objetivos
planteados por un fondo inmobiliario tales como: perturbar el valor de la cartera y de las inversiones,
generar un rendimiento menor al esperado o, inclusive, causarle pérdida en sus inversiones. Se debe
tener presente que el riesgo forma parte de cualquier inversion; sin embargo, en la mayoria de los

casos puede medirse y gestionarse.

El siguiente cuadro servira de orientacién, para evaluar el efecto en las inversiones de posibles

eventos de riesgo:
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Tipos de Riesgo

Tipos

Descripcion

Riesgos de tasa de
interés y de precio

Es el riesgo asociado al precio del dinero en el tiempo. Los movimientos de la tasa de interés
afectan la rentabilidad de los Fondos en una doble via: a- Efecto de Precio, un aumento en
las tasas de interés reduce el precio de los titulos y valores con tasa fija que conforman la
cartera de los Fondos, al reducir el valor presente de los flujos futuros asociados a cada
titulo, lo que podria provocar un descenso en el precio de las participaciones y una
disminucién en la rentabilidad e incluso una pérdida de parte del capital invertido. b- Efecto
reinversidn, la disminucién de la tasa de interés de los titulos y valores que adquieren los
Fondos, tendra un efecto negativo sobre las reinversiones que deban, en las nuevas
condiciones de mercado, lo que motivara una disminucién en el factor de ajuste diario en el
valor de las participaciones.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo ligado con la facilidad o no, en que las participaciones de los Fondos se puedan
convertir en dinero efectivo. La Negociacién en mercado secundario es la tnica fuente de
liquidez de las participaciones. Por lo tanto, el inversionista podria vender sus
participaciones a un precio menor y experimentar una pérdida en su inversion, asimismo,
estd ligado a la falta de demanda de un valor y como consecuencia a su dificultad de venta
y a la probabilidad que por motivos de las condiciones de oferta y demanda en el mercado,
los Fondos no puedan vender parte de su cartera de valores en el momento en que requiera
dinero en efectivo.

Riesgos de crédito
0 no pago o
cesacion de pagos

Es el riesgo de que un emisor publico y privado deje de pagar sus obligaciones y la
negociaciéon de sus valores sea suspendida. Dentro de la cartera de los Fondos podran
existir titulos valores de emisores publicos y privados, los cuales por situaciones adversas
pueden dejar de pagar sus obligaciones, dicha circunstancia provocaria que la negociacién
de dichos valores sea suspendida.

Riesgos
cambiarios

Es el riesgo de que el tipo de cambio varie adversamente dando como resultado un menor
flujo de efectivo esperado. Por ejemplo, si el Fondo estd denominado en colones, un
aumento del tipo de cambio da como resultado que el flujo de efectivo expresado en ddlares
sea menor. Caso contrario, si el Fondo estd denominado en délares, una disminucién del
tipo de cambio origina que el flujo de efectivo expresado en colones sea menor. Si se
presenta una apreciacion del colén con respecto al ddlar, el inversionista en el momento de
hacer la conversién de su rendimiento va a recibir menos colones por délar, lo que le
provoca dificultades para atender sus necesidades expresadas en la moneda local; la
magnitud del efecto depende de la posicién patrimonial de cada inversionista y de sus
necesidades financieras por conversién moneda.

Riesgos de las
operaciones de
reporto triparto o
recompra

Las operaciones de recompra son aquellas mediante las cuales las partes contratantes
acuerdan la compraventa de titulos y valores, y su retrocompra, al vencimiento de un plazo
y un precio convenidos. Cuando actiia como vendedor a plazo, el Fondo podria verse
afectado por incumplimiento de la operacién de recompra, en que incurra el comprador
final a plazo, que puede ser de dos tipos: a) Falta de pago del precio de la recompra; b) Falta
de aporte de las garantias o arras confirmatorias requeridas para mantener la vigencia de
la operacioén.

Riesgo Operativo
ode
Administracién

Se refiere al riesgo de pérdidas como resultado de procesos internos inadecuados, fallas en
sistemas y personal de la institucién, o debido a eventos externos. Podemos citar la pérdida
potencial por fallas o deficiencias en los sistemas de informacidn, en los controles internos
o por errores, en el procesamiento de las operaciones, registro, administracién, asi como
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Tipos de Riesgo

Tipos

Descripcion

los siguientes factores de riesgo que son propios al riesgo operativo: riesgo de la
administracién de la cartera, riesgo de crédito. La materializacidén de este riesgo puede
generar retrasos en el suministro de la informacién financiera y contable, asi como de la
realizacion de las operaciones que solicita el inversionista al no poder llevarse a cabo en
forma oportuna, eficaz y eficiente.

Riesgos legales

Se refiere a la pérdida potencial por el posible incumplimiento en las disposiciones legales
y administrativas aplicables a los Fondos Inmobiliarios.

Riesgo por
desinscripcién del
fondo de
inversion

Es el riesgo que existe ante la posibilidad de liquidar los fondos por motivo de presentar
niveles inferiores al minimo permitido de activo neto e inversionistas, en los plazos
establecidos en la normativa vigente, lo que podria originar que el inversionista deba
esperar un plazo determinado, para la venta de los activos de los fondos, y traducirse
eventualmente en una disminucién del precio de la participacién dependiendo de las
condiciones de mercado de ese momento.

Riesgo sistémico

El riesgo sistematico estd en funcién de una serie de factores fuertemente ligados a la
politica econémica aplicada por las autoridades gubernamentales del pais. La politica
econdémica estd compuesta por la politica fiscal, monetaria, cambiaria, comercial y de
remuneracion de los factores de produccién y tiene efecto sobre variables econdmicas y
financieras del proceso de inversién, como lo son la inflacién experimentada, la inflacién
esperada, la devaluacidn del coldn costarricense con respecto al délar estadounidense y las
tasas de interés en moneda local. Este tipo de riesgo no es posible de diversificar por medio
de la inversidn en diferentes emisores, por cuanto no depende de la capacidad del emisor
para hacer frente a sus obligaciones financieras. Puede decirse que es el riesgo ligado al
mercado en su conjunto y que depende de factores distintos de los propios valores del
mercado. Esta modalidad de riesgo no es eliminable mediante la diversificacién de la
cartera. Entre los cuales se puede mencionar: -Riesgo Inflacidn -Riesgo de variaciones en la
tasa de interés -Riesgo de tipo de cambio Las decisiones de politica econémica pueden
disminuir el flujo de caja neto de todos los titulos valores que se negocian en el mercado de
valores a nivel local, lo cual reduce su rendimiento. Por lo tanto, los inversionistas se
pueden ver afectados negativamente, conforme disminuye el rendimiento asociado a los
titulos valores que componen la cartera de inversion de los fondos inmobiliarios.

Riesgo no
sistematico o
riesgo
diversificable

Este riesgo se refiere a las caracteristicas especificas de la entidad o empresa emisora, la
naturaleza de su actividad productiva, competencia de la Gerencia, solvencia financiera,
entre otros. La materializaciéon de este evento de riesgo ocasiona la variabilidad en el precio
de los valores emitidos de un emisor en particular, lo que puede traer consigo un ajuste a
la baja en el precio de esos valores, y con ello pérdidas para el fondo de inversién y por ende
para los inversionistas.

Riesgo de
inflacién

Es el riesgo asociado a las variaciones en el poder de compra potencial del flujo de efectivo
esperado. Pues, el poder de compra de un flujo de efectivo (producto de una inversion) se
ve reducido ante una aceleracién del proceso inflacionario.

Riesgos propios de activos inmobiliarios
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Tipos de Riesgo
Tipos Descripcion
Riesgo de Los bienes inmuebles en los que invierten los Fondos inmobiliarios estin expuestos a
siniestros riesgos asociados a siniestros naturales y artificiales como: incendio y terremoto,

inundaciones, huracanes, conmocién civil o dafios hechos por personas malintencionadas,
entre otros. La pérdida, reposicion o reconstrucciéon de los inmuebles o desocupacion,
disminuiria el flujo de ingresos y podria incrementar los gastos asociados, afectando de
manera directa el valor de la participacion y la respectiva rentabilidad para el inversionista.

Riesgo de la
compra de
inmuebles que no
generan ingresosy
riesgo de
desocupacion de
los inmuebles

Los Fondos inmobiliarios estan expuestos a la desocupacion de los inmuebles, por lo tanto,
las politicas de diversificacién de inmuebles y arrendatarios procuraran minimizar este
tipo de riesgo. No obstante, un eventual incumplimiento contractual o retiro anticipado por
parte de un arrendatario de inmueble podria afectar los ingresos de los Fondos y el precio
de las participaciones, en aquellos casos en que la desocupacién es por un periodo mayor
al que cubre la garantia otorgada por el arrendatario, al igual que en los casos en que los
Fondos compren un inmueble que no estd arrendado.

Riesgo de
concentraciéon por
inmueble

Este riesgo se presenta al mantener toda la cartera de activos concentrada en un solo
inmueble o unos pocos inmuebles, de tal manera que ante la ocurrencia de un evento que
haga caer en forma drastica el valor de ese activo.

Riesgo de
concentraciéon de
las rentas de los
arrendatarios
(concentracion
por inquilino)

Este riesgo se presenta cuando existe una alta concentracién en uno solo o unos pocos
arrendatarios, lo que implica un aumento en el riesgo de que el rendimiento liquido del
Fondo se vea afectado por incumplimientos en el pago de alquileres o por tener que llevar
a cabo procesos de desahucio y de cobro judicial, lo cual podria afectar de manera negativa
los ingresos de los diferentes Fondos inmobiliarios.

Riesgo por la
discrecionalidad
de 1la
administradora

sociedad

para la compra de
bienes inmuebles

Las diferentes Sociedades Administradoras tomaran las decisiones de inversién en los
diferentes inmuebles, segtin las politicas del Comité de Inversion y la asesoria de expertos
en bienes raices, por lo que dichas decisiones podrian afectar los rendimientos de los
Fondos Inmobiliarios.

Riesgos propios de
la cartera
inmobiliaria

Los principales riesgos asegurables de la cartera inmobiliaria son los asociados a los
siniestros naturales y artificiales tales como incendio, terremoto, conmocioén civil o dafios
de personas malintencionadas.

Riesgos sistémicos
que afectan el
valor de los
activos
inmobiliarios

Los riesgos sistémicos son aquellos que afectan el valor de los activos inmobiliarios
individualmente, o al sector como un todo y que estan relacionados con la politica
econdmica y sus efectos sobre la actividad econdmica del pais y los macroprecios (tasas de
interés, inflacion, devaluacidn, crecimiento de la actividad econémica, etc.) o con el sector
inmobiliario, tal como una posible devaluacién de las propiedades de una zona geografica
en particular, por motivos econémicos o sociodemograficos, o un posible cambio en las
Leyes o Reglamentos que condicionan la operacién del negocio.

Riesgo de factores
econdmicos-
politicos -legales

Las potenciales variaciones en los impuestos sobre bienes inmuebles podrian perjudicar o
beneficiar a sus propietarios. También cambios en la Ley General de Arrendamientos
Urbanos y Suburbanos (N° 7525, publicada el 17 de agosto de 1995) podria perjudicar o
beneficiar a los propietarios de bienes inmuebles. En la actualidad dicha Ley permite la
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Tipos de Riesgo
Tipos Descripcion

contratacion de alquileres en doélares, en que las partes podran fijar a su conveniencia un

monto de incremento anual del mismo, salvo en vivienda.
Riesgo por | Los fondos tienen estimaciones de diversos costos y gastos en que deben incurrir para
variaciones en la | cumplir con una adecuada administracion, no obstante, pueden presentarse variaciones en
estructura de | los mismos, que impliquen una disminucién del flujo neto de los fondos de inversidon
costos de los | inmobiliarios afectando la rentabilidad esperada en cada uno de ellos.
fondos
Riesgo por | Las valoraciones de las propiedades de los fondos son realizadas en forma anual por

valoraciones de
las  propiedades
del fondo

profesionales en finanzas e ingenierfa. Estos tienen criterios y metodologias propias para
su gestidn, por lo cual, pueden incorporar o no variables diferentes en cada una de éstas, lo
que, junto con la evolucion de las variables consideradas, explica las diferencias que puedan
surgir en las valoraciones entre un afio y otro o entre el resultado de un perito y otro
respecto al inmueble valorado, en el entendido que estas valuaciones influyen directamente
en el valor de las participaciones de los fondos de inversién y por ende en el rendimiento
esperado de estos.

Riesgo de no
colocar el capital
autorizado en el
tiempo
establecido

Este esta referido a la no colocacién del 100% del monto del capital autorizado en el plazo
establecido, obligando a las Sociedades Administradoras de los fondos a convocar a una
Asamblea de Inversionistas para proponer una reduccion del capital autorizado, o bien,
ampliar el plazo de colocacién.

Riesgo de no
alcanzar el monto

minimo de
participaciones

para lograr la
politica de

inversién y cubrir
los costos de
operacion del
fondo

Existe la posibilidad que por diversos factores los fondos no puedan colocar el monto
minimo de participaciones y con ello lograr la politica de inversién establecida en el
prospecto ni cubrir sus costos de operacién, ocasionando atrasos en el proceso de
adquisicién y pago de inmuebles.
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1. Introduccién.

En el presente informe, se muestra el detalle de los diferentes elementos que componen la cartera de
inversion del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FIPPJ), de los que se mencionan
las colocaciones de recursos efectuadas en el mes respectivo, el rendimiento promedio mensual
obtenido de dichas colocaciones, asi como otros aspectos relevantes de la cartera de inversiones,
como por ejemplo, la composicidn por moneda, el detalle del tipo de deuda, composicion por tasa de

interés, entre otros.

El andlisis de los elementos mencionados anteriormente que forman parte de dicho informe, estan
directamente relacionados con el Reglamento de Gestion de Activos aprobado por el Consejo
Nacional de Supervisién del Sistema Financiero Nacional, publicado en el alcance N°. 192 del diario
oficial La Gaceta del 02 de noviembre del 2018.

Desde que se dio la reforma de la Ley N°. 9544 el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder
Judicial se inici6 con la regulacion de la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), en ese sentido los
reglamentos sobre riesgos, inversiones, gobierno corporativo, entre otros deben cumplirse a
cabalidad, por lo que, a partir del 1 de marzo 2019, se deben considerar los lineamientos del
Reglamento de Gestion de Activos de la SUPEN.

Por otra parte, se destaca que, a partir del 27 de enero de 2020, la Junta Administradora fue
debidamente juramentada y ese mismo dia inicié operaciones como ente encargado de la
administracion del FJPPJ, en sesion N° 18-2020 celebrada el 01 de junio de 2020 en el articulo XVI
aprobd la Politica de Inversiones para el FIPPJ. De acuerdo con lo expuesto, el correspondiente
informe mensual de inversiones se realizara considerando el Reglamento de Gestidn de Activos de la

SUPEN y la Politica de Inversiones vigente.

La cartera de inversion del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ) al cierre de
abril de 2023 posee un valor facial de ¢713.104.527.778,98 (incluye las inversiones en cuenta
para el pago de obligaciones y acumulacion de recursos para participacion en inversiones), se

muestra la evolucion del valor facial de la misma del afio 2019 a la fecha:
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Gréfico 1
Valor Facial de Cartera
Datos al 30 de abril 2023
(En miles de millones de colones)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversion (SCI).

En el gréfico anterior, se visualiza un crecimiento en el valor total facial de 1,69%, de la cartera de
inversiones del FJIPPJ (comparado con diciembre 2022), situacion que prevé un superavit financiero
(ingresos percibidos por el Fondo son mayores al valor presente de las obligaciones) siendo que,

durante los Gltimos cinco afios se ha mantenido un constante crecimiento de las reservas.

2. Gestion realizada en abril 2023.

Los recursos econdémicos que son recaudados por el Fondo como parte de sus ingresos y los
disponibles que se presenten producto de su actividad, son invertidos y gestionados segun lo dispuesto
en el Reglamento de Gestién de Activos de la SUPEN.

a) Compras:

El resumen general de los montos colocados durante el mes para cada moneda se presenta a

continuacion:
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Cuadro N° 1
Colocaciones FIPPJ
abril-2023
| JEVA) Rendimiento

Monto Colocado . .
Concepto lor Facial Promedio Promedio
(Valor Facial) (en afios) Ponderado

Cta. Colones (Reservas pago planillas) 18 249 620 335,63 - 10,22%

Cta Délares (Vencimientos) $1720 437,28 - 4,70%

Colones (Igual o Superior a 1 afio)

20000 000 000,00

12,3

10,57%

Instrumentos en UDES (colonizado) -

Doélares Bonos (Igual o Superior a 1 afio) -

Délares Fondos Inmobiliarios -

Délares Mercado Internacional -

Colones:

En lo que va del 2023 se ha dado un ajuste sostenido a la baja en los rendimientos, el cual se ha
puesto de manifiesto en las subastas realizadas por el Ministerio de Hacienda, que ha
aprovechado la coyuntura para financiarse cada vez a tasas mas bajas. Por ejemplo, el bono con
vencimiento a febrero del 2026 acumulaba a inicios de abril una baja con respecto a enero de
179 p.b en su rendimiento, mientras que en el bono de junio-2029 el ajuste era de 137 p.b. En
ese contexto la estrategia se ha enfocado en incorporar al portafolio instrumentos con
rendimientos nominales altos en el mediano y largo plazo, los cuales superen el objetivo de

rendimiento del Fondo, de manera que en un escenario de baja en las tasas de interés se puedan

asegurar dichos ren

Partiendo de lo anterior se particip6 en una subasta extraordinaria el 17 abril en el cual se

convocd la serie CRG220835. Las caracteristicas y las condiciones de la operacién se muestran

a continuacion:

Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversién (SCI).

dimientos por un periodo mas largo de tiempo.
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Cuadro N° 2
Detalle compras instrumentos en colones
Abril 2023

Emisor Instr. Val. Facial a la Compra Precio Rdto Neto Rdto Bruto

G tp #£20 000 000 000,00 102,90 4445 22/8/2035 8,95% 10,57%
Total 20 000 000 000,00 4445 8,95% 10,57%

Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversién (SCI).

ii. Dolares:

En abril no se realizaron colocaciones de recursos en délares, la cuenta corriente en délares cerré con
un saldo disponible de $1.720.437,20. Para mayo se esperan ingresos provenientes de vencimientos

pertenecientes a parte de la reserva para inversiones en mercados internacionales.

Por otra parte, con respecto a las ganancias de capital del periodo, los resultados se reflejaran en los
estados financieros del FIJPPJ con corte abril 2023 dentro de la cuenta contable “514.00.00 Ingresos
por negociacion de instrumentos financieros”, segun “Manual de Cuentas para los Regimenes de

Pensiones de capitalizacion colectiva” emitido por la Superintendencia de Pensiones (SUPEN).

En resumen, al cierre de abril de 2023, el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
(FJPPJ) mantuvo inversiones por un monto total de ¢713.104.527.778,98! resultando en ingresos

financieros acumulados por ¢19.106.248.674,742 tal como se detalla a continuacion.

Cuadro N° 5
Resumen de la Composicion del Portafolio de Inversiones FIJPPJ
Al 30 de abril de 2023

Interés acumulado

Concepto Abril 2023 2023
Valor facial 713 104 527 778,98
Interés ganado del mes 4858 012 010,74 19 106 248 674,74

Fuente: Sistema Integrado de Carteras de Inversiones y Estados Financieros del FIPPJ.

En sesion 93-2020 del 26 de octubre de 2020 el Comité de Inversiones ratificé la decision de mantener

en cuentas bancarias una reserva para eventualidades por un maximo de ¢200.000.000,00.

1 Valor facial al 30 de abril de 2023, incluye inversiones en cuenta corriente 32-9 y 112247 para el calce y posterior pago de obligaciones de jubilaciones y reservas para inversiones.
2 Con base en los Estados Financieros del FIPPJ con corte abril 2023, notas 1y 2.
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Ademas, se mantienen reservas para diferentes pagos, dado que, la tasa de interés que reconoce el
banco en la cuenta corriente esta por encima de las opciones de corto plazo que se tienen en el mercado
bursatil y financiero (se realiza analisis financiero previo en cada caso), en las otras cuentas bancarias

en total existen montos cercanos a ¢200.000,00 como saldo minimo.

3. Politica de Inversiéon

Considerando la supervisién actual por parte de la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), que se
rige por el Reglamento de Gestién de Activos (RGA), el cual establece la creacidn de una politica de
inversiones para los regulados, por lo que en sesion N° 18-2020 de la Junta Administradora del Fondo
de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, celebrada el 12 de julio de 2021, en el articulo VI de
la sesién N° 29 aprobd¢ la Politica de Inversiones para el FIPPJ. Siguiendo los lineamientos de la
reglamentacion y de dicho documento se presentan los siguientes resultados:

a) Distribucion de Valores de Emisores Publicos y Privados

Para la realizacion de operaciones bursatiles con emisores nacionales, sean publicos o privados

de conformidad con los siguientes limites maximos aprobados por la Junta Administradora:

Cuadro N° 6
Limites Generales seguin articulo N°. 67 del RGA
Al 30 de abril de 2022

Articulo N°. 67. Limites generales

Criterio Limite Actual Diferencia
a. En valores emitidos por el Sector Publico 79,00% 70,20% 8,80%
b. En valores emitidos en el mercado extranjero hasta el 25%. Este
) ) 25,00% 4,26% 20,74%

porcentaje puede ser ampliado hasta el 50%.
c. En valores emitidos por un mismo grupe o conglomerado financiero
local, o en el ambito internacional en un mismo emisor, sus subsidiarias
y filiales.
Conglomerado BCR 10,00% 3,01% 6,99%
Conglomerado Improsa 10,00% 3,15% 6,85%
Conglomerado Prival 10,00% 1,85% 8,15%
Conglomerado BNCR 10,00% 0,96% 0,04%
d. Cualguier otro limite establecido en leyes que rigen la materia

. . T 0,00% 0,00% 0,00%
aplicable a los fondos de pensicn, los de capitalizacidn laboral y ahorro
e. Hasta el 10% en cada administrador externo de inversiones. 10,00% 0,00% 10,00%

Fuente: FJPPJ y RGA.

En el cuadro anterior se pude constatar que la cartera de inversion al cierre de abril 2023 cumple
con lo establecido en el articulo N°67 del Reglamento de Gestion de Activos (RGA). En cuanto

al limite en valores emitidos por el Sector Pablico se tiene un margen disponible de un 8,80%

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2549-1519 Fax: 2549-1591 Correo electrénico: direccion_junafo@poder-judicial.go.crr





Direccion de la Junta Administradora
'‘PODER

del Fondo de Jubilaciones y Pensiones

L M del Poder Judicial

Republica de Costa Rica Replibllca de Costa Rica

del valor del activo total del fondo, esto considerando un nivel maximo de 79% que es el nivel
que, segun el transitorio VII del RGA entrara a regir el 31 de enero de 2024. Las inversiones
en mercados internacionales representan un 4,26%, muy por debajo del limite normativo

permitido del 25% y también del limite prudencial interno del 10%.

Se tienen inversiones en cuatro conglomerados financieros: BCR, Improsa, Prival y BNCR en
los cuales se mantienen las siguientes concentraciones 3,01%, 3,15%, 1,85% y 0,96%
respectivamente. En este punto es importante aclarar que solo se consideran aquellos
conglomerados en los cuales el FIPPJ tiene participacion en al menos dos de sus subsidiarias,
para todos los casos anteriores se tienen inversiones tanto en los bancos como en fondos

inmobiliarios de cada uno de los conglomerados.

Consecuentemente, al cierre de abril 2023 se mantienen las siguientes posiciones segun el tipo de

instrumento:

Cuadro N° 7
Limites por instrumento
Al 30 de abril de 2023

Articulo N°. 68. Limites por tipo de instrumento

Criterio Limite Actual Diferencia
a. Titulos de deuda:
i.Instrumentos de deuda individual 10,00% 2,11% 7,80%

ii. En cada uno de los siguientes instrumentos: reportos, préstamo de
valores, notas estructuradas con capital protegido y en deudas 5,00% 0,00% 5,00%

estandarizada nivel Ill.

b. Titulos representativos de propiedad:
i. Hasta un 25% en instrumentos de nivel I, 25,00% 4,26% 20,74%
excepto en fondos y vehiculos de inversidn financieros locales donde

5,00% 0,00% 5,00%

se
ii. Hasta un 10% en instrumentos de nivel 11 10,00% 5, 64% 4,36%
iil. Hasta un 5% en instrumentos de nivel I11. 5,00% 0,00% 5,00%

Fuente: FJPPJ y RGA.

Al cierre de abril se cuenta con un 2,11% del activo total invertido en instrumentos de deuda
individual, lo que ha permitido colocar recursos a un corto plazo tanto para calce de obligaciones
futuras, como por ejemplo parte de los recursos para el aguinaldo 2023, asi como parte de la reserva
para mercados internacionales. En lo que se refiere a los titulos representativos de propiedad se tiene
una posicion de 4,26% en instrumentos de nivel | correspondiente a posiciones en dos ETF y un fondo
mutuo de mercado internacional, los instrumentos de nivel Il en este caso corresponden a titulos de
participacion en fondos inmobiliarios y de desarrollo, segmento en el cual alin existe espacio de hasta
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un 4,36% para nuevas inversiones. A la fecha que se informa no se cuenta con inversiones en

instrumentos de nivel Il1.

A continuacion, se muestra el cuadro N° 8, el cual contiene la informacion del limite por emisor. Al

cierre de abril se cuenta con 26 emisores de los cuales sobresale Ministerio de Hacienda, con una

concentracion del 61,79% en sus diferentes instrumentos, en segunda posicion el ICE con un 3,87%,

Banco Popular 2,40%, el Banco Davivienda con un 2,06% y BAC con una concentracion del 2,01%

permitiendo lo anterior verificar que se esta cumpliendo el limite por emisor segun los reglamentos

emitidos por el supervisor y por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones:

Cuadro N° 8
Limite por emisor, articulo 69 RGA.
Al 30 de abril de 2023

Articulo 69. Limites por emisor

Emisor Limite

Diferencia

ICE
BPDC
BDAVI
BSJ
SPDR
BIMPR
BPROM
MADAP
PIMTR
BCRSF
FDESY
BCR
BCIE
MULTI
FGS5FI
PRSFI
PRIVA
BMNCR
MUCAP
INVPS
BNSFI
BCT
BLAFI
VISTA
BCCR

N.A
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
10%
N.A

61,79%
3,87%
2,40%
2,06%
2,01%
1,99%
1,95%
1,92%
1,89%
1,87%
1,60%
1,56%
1,40%
1,39%
1,34%
1,20%
1,06%
0,79%
0,65%
0,48%
0,41%
0,31%
0,27%
0,27%
0,12%
0,09%

6,13%
7,60%
7,94%
7,99%
8,01%
8,05%
8,08%
8,11%
8,13%
8,40%
8,44%
8,60%
8,61%
8,66%
8,80%
8,94%
9,21%
9,35%
9,52%
9,59%
9,69%
9,73%
9,73%
9,88%
0,00%

Fuente: FJPPJ y RGA.

Ahora bien, al articulo N°. 70 del RGA define los criterios para considerar instrumentos como “no

autorizados” dentro del marco normativo; de acuerdo con lo anterior y considerando que el transitorio
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para entrada en vigor del Reglamento de Gestidn de activos finalizo el 02 de noviembre 2020, la
cartera del FJPPJ “arrastra” de aflos anteriores instrumentos no contemplados en la reglamentacién
actual de la SUPEN, pero que si estaban autorizados por la normativa en el momento de adquisicion
y que por sus condiciones no son facilmente liquidables, estos representan un 5,05% del activo
total del FIPPJ.

b) Plazo de las inversiones

El plazo se analiza como un punto en la estrategia de inversién recomendada por el Proceso de
Inversiones, dicho plazo estara definido por las condiciones de mercado, necesidad de liquidez, calce
de plazos de las obligaciones del FIJPPJ, entre otros elementos de analisis técnico que permitan

observar una estructura del portafolio orientada a sus necesidades. En concordancia con lo anterior,

se presenta la estructura del plazo actual de la cartera de inversion:

Cuadro N° 9
Inversiones segin su plazo
Al 30 de abril de 2022

TASA FIJA TASA AJUSTABLE RENTA VARIABLE
Concepto ) ) ) ) ) )
Facial Colonizadoe Peso Actual Facial Colonizade Peso Actual Facial Colonizade  Peso Actual
Hasta 360 dias 121736617 829,61 17,07% - 0,00%
Entre 361 y 1800 dias (5 afios) 267 154 123 204,46 37,46% 1328 000 000,00 0,19%
Entre 1801 y hasta 2520 (7 afios) 81570555 600,00 | 11,44% -
Entre 2521 y hasta 3600 (10 afios) 51004 820 240,00 7,15% 16025 287 464,94 2.25%
Entre 3601 y hasta 5400 (15 afios) 49 398 530 920,00 6,93% - -
Mas de 5401 dias 45 830 472 470,00 6,43% - 0,00% 79056 120 049,57 11,09%
SUBTOTALES 616 695 120 264,07 86,48% {17 353 287 464,94 2,43% {79 056 120 049,97 11,09%
TOTAL FACIAL CARTERA €713 104 527 778,98
TOTAL PORCENTUAL CARTERA 100,00%

Fuente: Elaboracion propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversién (SCI). El total incluye recursos en cuentas corrientes.

Del gréfico anterior se destaca que el fondo mantiene, al cierre de abril, el 86,48% de la cartera en
inversiones de tasa fija, siendo el plazo de entre 1 y 5 afios el que concentra la mayor proporcion.
Ademas, es importante mencionar que en el plazo menor a 1 afio se contemplan los recursos
acumulados en cuentas corrientes tanto en colones como en délares. Las inversiones en renta variable
representan el 11,09% del portafolio y se componen de las participaciones en fondos de inversion

inmobiliarios y de desarrollo, asi como de los instrumentos en mercado internacional.
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c) Moneda

Se incluye un apartado de distribucion de cartera segun la moneda, para los diferentes instrumentos
financieros, el RGA establece en el articulo N°.15 que las monedas permitidas para transar (colones,
ddlares y euros) pero no define un porcentaje. Internamente el Comité de Inversiones ha definido una
diversificacion de moneda en 75% - 25% siendo colones donde se posee la mayor distribucidn, se
aprecia la colocacion actual en el siguiente gréfico:

Grafico N° 2

Distribucion de la cartera por moneda
Al 30 de abril de 2023

6.4% —

15.8%

@ Colones @Ddlares @Udes
Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversién (SCI). En términos faciales. Incluye cuentas corrientes.
Se observa que la estructura por monedas se mantiene; el mayor volumen corresponde a los colones
con un 73,8% (consecuente con la moneda en la que se encuentran las obligaciones del Fondo),
seguido por los dolares con un peso de 19,8%. En esta moneda segun la estrategia del mes en anélisis
se puede invertir hasta un maximo de un 25% del total de la cartera del FIPPJ. Por ultimo, para fines
précticos y de revelacion se muestra la inversion en instrumentos denominados en UDES (unidad de
cuenta indexada a la inflacion) la cual, al cierre de abril representa un 6,4% del total del valor facial

del portafolio.
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d) Sectores de inversion

Con el objetivo de dar una adecuada diversificacion a la cartera se ha procurado ampliar los sectores
en los que se invierten los recursos del FJPPJ disminuyendo de forma paulatina la concentracion en

el sector publico.

En diciembre del 2021 se dio inicio al proceso de inversidn en mercados internacionales,

incorporando tres instrumentos al portafolio:

v' SPY: ETF que sigue el desempefio del S&P 500.
v" QQQ: ETF que sigue el desempefio del NASDAQ Composite.
v" PIMCO GIS Income Fund: Fondo mutuo de renta fija.

El sector de titulos de participacion representa las inversiones del FIPPJ en participaciones de ocho
diferentes fondos inmobiliarios y de desarrollo, mientras que a nivel privado las inversiones se

concentran en instituciones financieras locales.

A continuacioén, se muestran graficamente la composicién por sector:

Gréfico N° 3
Distribucion de la cartera por sector
Al 30 de abril de 2023

0%

4,8%
6.4% —.

15.2% ——

e 71,0%

@®Piblico @Privado ®Titulos de Participacion ® Emisores Extranjeros @ Cta Cte
Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema Integrado de Carteras de Inversion (SCI). En términos del valor facial de la cartera
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e) Préstamos

El articulo N°. 240 de la Ley N°. 9544 Reforma al Régimen de Jubilaciones y Pensiones del
Poder Judicial, establece que el FIPPJ puede colocar recursos hasta un maximo del 25% en
préstamos, también el capitulo IX, articulo del 35 al 43 del Reglamento de Gestion de Activos
regula lo relacionado con los eventuales préstamos otorgados por aquellos fondos que poseen

autorizacién para hacerlo.

De igual manera el “Reglamento para el otorgamiento de créditos a instituciones bancarias
del estado, cooperativas, cajas de ahorro, asociaciones y sindicatos de personas servidoras
judiciales y de la poblacion jubilada y pensionada y al poder judicial con recursos del fondo
de jubilaciones y pensiones del poder judicial (articulo 240 bis, ley 9544)” que establece los
lineamientos para el manejo de este tipo de transacciones por parte del FIPPJ. A la fecha del

presente informe no se tienen operaciones de crédito vigentes con ninguna entidad.

En conclusion, de acuerdo con los analisis efectuados en los diferentes componentes del presente
informe, es posible concluir que el comportamiento de la cartera de inversiones del FJPPJ, mantiene
niveles acordes con la reglamentacion vigente, con la Estrategia y Politica de Inversion definida, asi
como demas parametros de control establecidos para la misma. En el caso de las posturas en
instrumentos no autorizados, el Proceso de Inversiones trabaja para ir resolviendo positivamente

dicha situacidn lo cual se refleja en la disminucidon del porcentaje.

Elaborado por:

NELSON L‘;T;;‘ﬁ EEJ:‘,{BZ",‘; por MARIA FERNANDA Firmado digitalmente por MARIA

EDUARDO MASIS ROMERO (FIRMA) ALVARADO GARCIA FERNANDA ALVARADO GARCIA

ROMERO (FIRMA) 7‘;;:;}20739514 09:46:09 (FIRMA) Fecha: 2023.05.24 09:49:45 -06'00'

Lic. Nelson Masis Romero Licda. Maria Fernanda Alvarado Garcia

Gestor de Portafolios a.i Gestora de Portafolios a. i

Proceso de Inversiones Proceso de Inversiones

Revisado por: Aprobado por:

do digital .
STEVEN por TEVEN GONZALEZ FABIAN Firmado
GONZALEZ  LEON (FIRMA) ital
Fecha: 2023.05.24 dlglta mente pOI'

LEON (FIRMA) 11:16:39 0600 SALAS FABIAN SALAS

MBA. Steven Gonzélez Leon Lie ERINIAMNIDBZ - iERMALEZ (FIRMA)
Fecha: 2023.05.24

Coordinador a. i JefEERMA) 11:37:18-06'00'

Proceso de Inversiones Proceso de Inversiones

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor

Teléfonos: 2549-1519 Fax: 2549-1591 Correo electrénico: direccion_junafo@poder-judicial.go.crr





				2023-05-24T09:46:09-0600

		NELSON EDUARDO MASIS ROMERO (FIRMA)





				2023-05-24T09:49:45-0600

		MARIA FERNANDA ALVARADO GARCIA (FIRMA)





				2023-05-24T11:16:39-0600

		STEVEN GONZALEZ LEON (FIRMA)





				2023-05-24T11:37:18-0600

		FABIAN SALAS FERNANDEZ (FIRMA)










image9.emf
Informe  Mensual-Mayo 2023 Miembro externo.pdf


Informe Mensual-Mayo 2023 Miembro externo.pdf
San José, 24 de Mayo del 2023

Sefior:

Lic. Fabian Salas Fernandez
Jefe a.i

Proceso de Inversiones FIPPJ
S.O.

Estimado sefior:

De acuerdo con lo establecido en el contrato No. 045122, denominado
“Contratacion de miembro externo del Comité de Inversiones para el Fondo
de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial”’, me permito remitir el informe
técnico mensual, al mes de Mayo del 2023, y la respectiva factura por el
servicio prestado.

De antemano, agradezco la atencién brindada y estoy a sus 6rdenes por si
requiere alguna aclaracion o consulta al respecto.

Un saludo cordial;

Eddy Veldsquez Chavez.

Tel: 8384-22-86

evelasquez@rficonsultores.com

San José, Costa Rica

Rohrmoser, 300 norte, 25 este y 25 norte de Mussmani Parque la Amistad.
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Analisis del entorno Macroeconomico local e internacional.

1.1.Economia Nacional.

Al mes de Abril del 2022, informe técnico mensual, acerca del comportamiento de
los mercados financieros y bursétiles, tanto nacionales como extranjeros, y su efecto
e implicaciones sobre las carteras administradas, se fundamenta en el analisis
macroeconomico local, al igual que el internacional, esta orientado al estudio del
comportamiento de los macro precios fundamentales y que representan factores de
riesgo directos para el portafolio del FIPPJ; tasas de interés, inflacion y tipo de

cambio.

1.1.1. Tasas de interés:

El nivel y comportamiento de las tasas de interés locales continian estando
supeditada a los siguientes elementos:

- Latasa basica pasiva calculada por el Banco Central de Costa Rica inicio el
2022 con un nivel de 3.05%, teniendo un incremento importante a partir del
mes de Junio, para cerrar en Diciembre al 6.35%, la mas alta desde el 2015.
Para Enero 2023 cierra con un leve incremento a 6.52%, 6.63% en Marzo y

6,68 en Abril.

Tasa Basica

95
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- La Tasa de Politica Monetaria (TPM), determinada por el BCCR, inicio el
2020 en el nivel de 2.75%, el cual se mantuvo hasta finales de Enero donde
disminuy6é a 2.25%, e igualmente en Marzo baja 100 bpt a 1.25% para
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finalmente en Junio disminuir 50 bpt para llegar al nivel de 0.75% hasta
diciembre del 2021, donde sube 50 bpt, para cerrar el 2021 al 1.25%, volver
a subira 1.75% en Enero 2022, a 2.50% en Marzo, a 4.00% en Abril, a 5.50%
en Junio, a 7.50% en Julio, Agosto y Setiembre, para aumentar al 9.00% en
Octubre 2022, y comenzar a bajar en Marzo pasado al 8.50% y a 7.50% en
Abril, considerando que: i) la holgura en la capacidad de produccion tiende a
agotarse; ii) el valor medio de las expectativas de inflacion se ubicé en el
ualtimo afio cerca del limite superior del rango meta vy, iii) el ahorro financiero
nacional ha tendido a dolarizarse lo que resta efectividad a la politica
monetaria e incide indirectamente en mayores expectativas inflacionarias.

- El mercado local, sigue manteniendo niveles de liquidez altos, producto de
las altas necesidades del Gobierno para financiar sus gastos corrientes, a
pesar de los vencimientos de deuda previos y ante el agresivo plan del BCCR
en atenuar las variaciones del tipo de cambio lo que ha provocado
importantes compras de délares y por lo tanto inyeccion de colones.

- Asimismo, se reconoce que las autoridades del Ministerio de Hacienda
mantendran su actual politica de canje de papeles, lo que les estaria
generando menos presiones para con el mercado de valores para el 2023.

- Por lo anterior no se vislumbran dificultades para la colocacion de deuda y
para atender los vencimientos y obligaciones en el 2023.

- El Gobierno ha logrado colocar sus requerimientos para el primer trimestre
del 2023, mediante créditos directos con organismos internacionales
particularmente con el FMI.

- El impacto del Déficit Fiscal, al visualizarse una solucién concreta a este
problema mediante los créditos directos, las presiones hacia el alza en las
tasas de interés se detuvieron y mas bien la expectativa es que continten
bajando o al menos mantenerse.

- El cambio en la tendencia de las tasas de interés por parte de la FED,
incrementando la mismas desde el 2022, aunque comenzando a relajarse en
el 2023, generado presiones hacia la estabilidad y una leve disminucion por
parte del BCCR, tal y como lo ha materializado con la tasa de politica
monetaria.

En conclusion, se espera continuar con estabilidad y cierta tendencia a la baja en
las tasas de interés para el primer semestre del 2023, lo que evidentemente
impactard el valor de los activos que forman parte de los portafolios de inversion del
mercado de pensiones y otros.
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1.1.2. Tipo de Cambio:

En materia cambiaria, en el mes de Abril 2023 vari6 levente la tendencia de meses
anteriores, mostrando una devaluacion del 0.84%, alcanzando con ello una
devaluacion interanual del -17.75%, o sea una apreciacion del colén respecto al
délar, una de las mas alta en la histéricamente hablando.

Tipo de Cambio
2017-2023

=]

Los especialistas prevén, desde este nivel, que continte la volatilidad del precio del
dolar para los siguientes meses, segun se desprende de la encuesta de
expectativas de devaluacién que publica el Banco Central.

Sin embargo, la devaluacién promedio esperada para los proximos doce meses es
del 2.05%, de acuerdo con la encueta del Banco Central, donde participan analistas,
banqueros y empresarios.

En opinion de los expertos, la autoridad monetaria debera continuar dejando flotar
el coldn, con intervenciones solo ante cambios fuertes, tal y como lo efectud en este
periodo.

Se sefala que el Central ha jugado un papel compensador para evitar sefiales
desfavorables en ese campo, pero debe tener una actitud vigilante, dados los
problemas fiscales del pais.

El superavit de esa moneda extranjera en las operaciones en ventanillas y en los
sitios web de los bancos se ha mantenido a lo largo del afio de manera mas uniforme
en comparacion con los faltantes de cada dia.
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Los dolares que compran y venden los intermediarios con el publico conforman el
mercado de ventanilla. Por volumen, este es mas grande si se compara con el
Mercado de Monedas Extranjeras (Monex) del Banco Central de Costa Rica
(BCCR), donde solo participan entidades financieras, empresas y personas que
negocien mas de $1.000 por operacion.

No obstante, la entidad ha intervenido no solo ante los cambios bruscos, o los

temores, sino también para evitar que su valor se salga de lo que consideran un tipo
de cambio de equilibrio.

Por otro lado, tal y como se ha indicado en informes anteriores, lo acontecido en los
mercados internacionales con el precio del petréleo, unos de los bienes mas
transados por la economia nacional, continuard impactando directamente los
principales indicadores macroeconomicos; tipo de cambio e inflacién. Respecto al
tipo de cambio, al recuperarse los precios en dolares del petrdleo, se requiere una
mayor demanda de dicha moneda en el mercado local con lo cual se generan
mayores presiones en este macro-precio.

1.1.3. Tasa de Inflacion:

En Abril 2023 los precios disminuyeron nuevamente en 0.34%, al igual que en los
dos meses anteriores, dando como resultado una inflacion interanual del 2.44%.
Con ello, la inflacién, se sale del umbral sefialado por el BCCR del 3% +- 2%.

Inflacién
2016-2023
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La expectativa de inflacion a 12 meses inicia en Enero 2022 1.60%, en Febrero
1.53%, en Marzo 1.90%, en Abril del 2.20, en Mayo 2.92%, en Junio del 3.25%, Julio
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3.04%, Agosto 2.81, Setiembre 3.92%, en Octubre 2.37%, en Noviembre 2.80%, en
Diciembre 3.45%, en Enero 2023 3.78%, en Febrero 2.91%, en Marzo 3.08% y en
Abril 2.75%, siendo el mismo estimado por el BCCR, por lo que se encuentra dentro
del limite prospectado por dicho BCCR.

Bajo la perspectiva anterior, el Banco Central continla planteado como meta de
inflacion para el 2020 el 3% (+-2%), siempre y cuando el manejo de la politica fiscal
no afecte los agregados monetarios, producto del déficit fiscal existente. Esta
decision considerd el compromiso institucional de buscar la convergencia gradual
hacia la inflacion de largo plazo de los principales socios comerciales del pais (en
torno a 3%). Asimismo, estima que existen condiciones que facilitarian el retorno de
la inflacién al rango meta, en el tanto:

- La politica monetaria del BCCR propicie que la tendencia de los agregados
monetarios y el crédito al sector privado (determinantes macroeconémicos
de la inflacion en el largo plazo) continden evolucionado en forma coherente
con dicha meta, con lo que se evitarian presiones adicionales por la via de la
demanda agregada.

- El choque de precios internacionales de materias primas, favorable para la
economia local, coadyuve en esa convergencia.

- El tipo de cambio no rompa los limites previstos en el programa monetario.

En conclusién, para el ambito local, el crecimiento paulatino de los sectores
econdmicos, el comportamiento de las finanzas publicas incluso con resultados
superavitarios y la mayor cobertura de vacunacion de la poblacion costarricense,
son factores que hacen prever un mejor panorama.

Asimismo, la situacion internacional, la pandemia y el conflicto bélico Rusia-Ucrania,
han sido fenébmenos que ya los mercados han absorbido, por lo que no se vislumbra
mayores presiones en los macroprecios fundamentales; Tasas de Interés, Tipo de
Cambio e Inflacién, como seguidamente se comenta.

1.2.Economia Internacional

El presente analisis se centra en la economia estadounidense, esto por ser el socio
comercial de mayor importancia para Costa Rica y por el impacto directo que tienen
sus politicas econémicas en el pais.

La publicacion del ultimo dato de inflacion en Estados Unidos ha tenido
consecuencias en los mercados. Tanto en las divisas, como en la renta fija, los
inversores han reaccionado a un crecimiento menor de lo esperado en el IPC del
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gigante estadounidense, y han pasado a descontar que habra cuatro bajadas de
tipos de interés de 25 puntos basicos por parte de la Reserva Federal antes de que
llegue el mes de febrero; anteriormente las expectativas apuntaban a tres recortes
de esa misma magnitud.

Segun los futuros sobre los tipos de interés en EEUU, las dos proximas reuniones
de la Fed concluiran sin cambios en el precio del dinero, y sera en septiembre, a la
vuelta del verano, cuando termine la pausa de la que hablé Jerome Powell en la
Gltima reunion y empiecen los recortes: uno por reunién, hasta el 31 de enero de
2024. A partir de ahi, lo que haga la Fed es una incognita.

Con este cambio en el calendario previsto para la Fed, los inversores han
recalibrado sus expectativas, lo que dio lugar a compras generalizadas de renta fija,
ademas de un rebote del euro frente al délar estadounidense. La divisa europea
llegd a recuperar los 1,10 dolares, con una subida que lleg6 a ser del 0,4%.

La renta fija si mantuvo las compras generalizadas que genero el buen dato de
inflacién: el bono estadounidense con vencimiento a 10 afios cotizaba en una
rentabilidad del 3,51% antes de la publicacion, y pasé rapidamente al 3,44%, un
recorte de 7 puntos basicos que se mantuvo durante la jornada. El titulo
estadounidense sigue moviéndose en un lateral desde mediados de marzo, siempre
entre el 3,6% y el 3,35%. La pendiente de la curva de intereses de la deuda
americana no ha cambiado demasiado, con el bono a 2 afios manteniéndose por
encima en rentabilidad frente al 10 afios, en una diferencia del entorno de los 48
puntos béasicos.

En la renta fija soberana de los paises europeos también descontaron ayer el
impacto del buen dato de inflacién en EEUU: los bonos francés, italiano y portugués
terminaron el dia con caidas de rentabilidad de mas de 7 puntos basicos, hasta el
2,86%, 4,2% y 3,12%, respectivamente.

Las actas de la Ultima reunion de la Reserva Federal, celebrada entre el 2y el 3 de
mayo, muestran posturas divergentes sobre una posible pausa en las subidas de
los tipos de interés en el proximo conclave monetario, ya que varios de los
participantes en el encuentro sefialaron que, "si la economia evoluciona acorde a
sus perspectivas actuales”, una nueva subida de tipos "puede no ser necesaria".

Sin embargo, esta vision no es unanime, ya que "algunos participantes comentaron
gue, en base en sus expectativas de que el progreso en el regreso de la inflacion al
2% podria continuar siendo inaceptablemente lento, el endurecimiento adicional de
la politica probablemente estaria justificado en futuras reuniones".

"Los participantes discutieron sus puntos de vista sobre la medida en que puede ser
necesaria una mayor reafirmacion de la politica después de la reunion actual. En
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general, los participantes expresaron incertidumbre sobre cuanto mas podria ser el
endurecimiento necesario de las politicas", recoge el texto.

Los partidarios de una pausa fundamentan su postura en los "riesgos al alza para
el crecimiento econdmico”, aunque todos coincidieron en que "la inflacion se
mantuvo sustancialmente elevada en relacion con la meta a largo plazo del comité
del 2%".

"Al discutir la perspectiva de la politica, los participantes generalmente acordaron
que, a la luz de los efectos retardados de la acumulacion de endurecimiento de la
politica monetaria y los posibles efectos en la economia de un mayor
endurecimiento de las condiciones crediticias, la medida en que los aumentos
adicionales en el rango objetivo pueden ser apropiados después de esta reunién se
habia vuelto menos segura", destaca.

Ademas, los banqueros centrales "enfatizaron la importancia de comunicar al
publico el enfoque dependiente de los datos de los formuladores de politicas”, y
consideraron "crucial comunicar que el lenguaje en la declaracion posterior a la
reunion no debe interpretarse como una sefial de que es probable que disminuya el
rango objetivo".

Desde Rabobank apuntan que "el sesgo de Powell hacia una pausa en junio podria
evitar que el FOMC haga una subida el proximo mes, pero puede enfrentar una
lucha cuesta arriba para mantener a sus tropas en linea para la reunion de julio”.

"Por ahora, nos atenemos a nuestra prevision de que el FOMC finaliza el afio, pero
si el ajuste crediticio previsto por el Comité no se materializa, es posible que
tengamos que volver a nuestra postura anterior de que la Fed tendra que hacer mas
para obtener inflacién bajo control”, agregan.

Los analistas de Oxford Economics destacan que "las actas mostraron un pequefio
desliz sobre si pausar u omitir el aumento de las tasas en junio en lugar de continuar
subiendo. Los comentarios de los funcionarios de la Fed desde la reunion de mayo
sugieren que quienes estan a favor de nuevas subidas de tipos son en su mayoria
presidentes regionales de la Fed".

"El presidente de la Fed, Jerome Powell, ha sefialado claramente su preferencia por
una pausa, y participara en la reunion con el respaldo de los gobernadores. La
Gltima vez que un gobernador de la Fed disintié fue en 2005", manifiestan.

Por su parte, desde Pantheon Macroeconomics subrayan que "en términos mas
generales, los funcionarios de la Fed parecen finalmente estar tomando en serio la
idea de que sus acciones agresivas durante el ultimo afio y la crisis bancaria, en
altima instancia, deprimiran seriamente el crecimiento”.
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Los economistas de la Reserva Federal han puesto fecha a la recesion que todo el
mundo espera en Estados Unidos desde hace un afo, pero que no termina nunca
de llegar. Ahora, sus economistas prevén que se produzca en el ultimo trimestre de
este afio y el primero del proximo, segun las actas de la Ultima reunién de la Reserva
Federal.

“Las previsiones econdémicas elaboradas por los expertos para la reunion de mayo
del FOMC [el comité de mercado abierto, que decide la politica monetaria] seguian
partiendo del supuesto de que los efectos del nuevo endurecimiento previsto de las
condiciones de crédito bancario, en medio de unas condiciones financieras ya de
por si restrictivas, darian lugar a una leve recesion a partir de finales de este afo,
seguida de una recuperacién a ritmo moderado”, dicen las actas, que van un poco
mas alla: “Se preveia una desaceleracion del PIB real en los dos trimestres
siguientes, antes de registrar un modesto descenso tanto en el cuarto trimestre de
este aflo como en el primero del proximo”, afiaden.

En la reunion de marzo, los economistas de la Reserva Federal ya habian dejado
constar en las actas que preveian una recesion suave en Estados Unidos para final
de afio. Su presidente, Jerome Powell, sefiald que como recesion suave se debe
entender una “en la que el aumento del desempleo es menor de lo que ha sido
habitual en las recesiones de la era moderna”.

En todo caso, Powell dejo claro que el prondstico de los técnicos no tiene por qué
ser compartidos por los miembros del comité de politica monetaria. El propio
presidente del banco central aun confia en la posibilidad de un aterrizaje suave, esto
es, controlar la inflacién sin llegar a caer en recesion.

Sobre lo que no arrojan muchas luces las actas es sobre el proximo movimiento de
los tipos de interés. El banco central cumplié en la udltima reunion con las
expectativas de analistas e inversores. La Fed elevo los tipos al 5%-5,25%, pero ya
no daba por seguras nuevas subidas, como habia hecho hasta ese momento: “El
comité seguira de cerca la informacion que reciba y evaluara sus implicaciones para
la politica monetaria”, dijo en el comunicado posterior a la reunién.

Aunqgue todo parecié apuntar a una pausa, Jerome Powell dejé claro en la rueda de
prensa posterior que era pronto para dar por terminadas las subidas de tipos y que
las decisiones se tomaran “reunion por reunion”. “La decision sobre la pausa no se
ha tomado hoy”, dijo. “Vamos a abordar esa cuestion en la reunién de junio”, insistid

entonces.

Ese mismo mensaje es el que trasladan las actas, en las que se aprecia cierta
division y se refleja que “la conveniencia de aumentar el intervalo objetivo, de los
tipos, después de esta reunion es ahora menos segura”. Algunos participantes
comentaron que, basandose en sus expectativas de que los avances en el retorno
de la inflacion al 2% podrian seguir siendo inaceptablemente lentos, probablemente
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“Servicios de Asesoria Profesional en Materia Econémica, Inversiones, Bursatil y Financiera
para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial”

estaria justificada una mayor firmeza de la politica monetaria en futuras reuniones.
Varios participantes sefialaron que, si la economia evolucionaba de acuerdo con
sus perspectivas actuales, podria no ser necesaria una mayor firmeza de la politica
monetaria después de esta reunion. En conclusion; ya se vera.

Uno de los miembros del comité de politica monetaria, el gobernador Christopher
Waller, ha sefialado que es pronto para saber lo que va a pasar en la proxima
reunién de la Reserva Federal sobre tipos de interés, que se celebra los dias 13 y
14 de junio. En una intervencion, se ha mostrado partidario de mantener la
flexibilidad hasta entonces. En todo caso, aunque haya una pausa, eso no quiere
decir que los tipos hayan tocado techo, ha explicado.

“No soy partidario de dejar de subir los tipos a menos que tengamos pruebas claras
de que la inflacion se esta acercando a nuestro objetivo del 2%”, ha dicho Waller en
un acto de la Universidad de California en Santa Barbara. “Pero si debemos subir o
no en la reunion de junio dependera de cémo vengan los datos econdmicos”, ha
afiadido. Para el momento de tomar una decision se conocera ya el dato de inflacion
de mayo y muchos otros indicadores. Las actas de la ultima reunion publicadas no
despejan las dudas.

“Todavia nos esperan algunas publicaciones de datos importantes en las proximas
semanas y también conoceré mejor la evolucién de las condiciones crediticias,
factores ambos que me informaran sobre el mejor curso de accion”, ha explicado
Waller. “De aqui a entonces, debemos mantener la flexibilidad sobre la mejor
decision a tomar en junio”.

En una intervencion reciente, Powell insisti6 en que la tormenta bancaria puede
traducirse en menores subidas de tipos: “Aunque los instrumentos de estabilidad
financiera han ayudado a calmar las condiciones en el sector bancario, la evolucion
en ese sector, por otra parte, esta contribuyendo a endurecer las condiciones
crediticias y es probable que lastre el crecimiento econémico, la contratacién y la
inflacion. En consecuencia, es posible que nuestro tipo de interés oficial no tenga
gue subir tanto para alcanzar nuestros objetivos. Por supuesto, el alcance de esto
es muy incierto”, dijo en una conferencia en la que participaba junto a su predecesor
Ben Bernanke.

En resumen, prevalece una relativa calma en los mercados internacionales,
producto de la disminucion en la inflacion, fortaleza del dolar, sector laboral fuerte y
cierta expectativa de normalidad en las tasas de interés.

Esta situacion, provocara que los rendimientos en ddlares y en colones en Costa
Rica, se mantengan con una leve tendencia hacia la estabilidad, e incluso baja, para
este 2023, con su correspondiente impacto en la aumento de los precios de los
valores en la cartera del FIPPJ.
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San José, 15 de noviembre de 2022

Oficio N° 0692-JUNAFO-2022

Al contestar refiérase a este # de oficio



[bookmark: _Hlk75269893]Señor

MPM. Oslean Mora Valdez, Director interino

Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y 

Pensiones del Poder Judicial



Estimado señor:



Para su estimable conocimiento y fines consiguientes, le transcribo el acuerdo tomado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en la sesión N° 43-2022 celebrada el 10 de noviembre de 2022, que literalmente dice:



[bookmark: _Toc118290979][bookmark: _Toc118817803]“ARTÍCULO XXIII 



Documento Nº 1001-2022



La señora Celia Alpízar Paniagua, Secretaria interina de la Junta Directiva del Banco Central, en oficio N° JD-6088/08 del 26 de octubre del 2022, comunicó:



“La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en el artículo 8 del acta de la sesión 6088-2022, celebrada el 26 de octubre del 2022,



considerando que:



A.	De conformidad con lo dispuesto en el artículo 2 de la Ley Orgánica del Banco Central de Costa Rica, Ley 7558, el objetivo primario de esta entidad es mantener la estabilidad de precios; es decir, procurar una inflación baja y estable. 



Una inflación baja y estable protege el poder adquisitivo de la población, reduce los costos de transacción e información y, además, facilita el cálculo económico. Estas condiciones favorecen la eficiente asignación de recursos en la economía y, de esta forma, inciden positivamente en la actividad económica y en la generación de empleo. 



B.	El Banco Central ejecuta su política monetaria sobre la base de un esquema de metas de inflación. Sus decisiones de política monetaria y, en particular, los ajustes en la Tasa de Política Monetaria (TPM), se fundamentan en un análisis del entorno macroeconómico actual, que incorpora la evolución prevista de la inflación, de sus determinantes macroeconómicos y de los riesgos alrededor de esas proyecciones. Por ello se afirma que el Banco Central conduce su política monetaria de manera prospectiva. 



[bookmark: _Hlk94004015]C.	Las presiones inflacionarias no son exclusivas de Costa Rica, en muchos países avanzados y emergentes la inflación se ha ubicado en niveles por encima del objetivo inflacionario de sus bancos centrales, lo que ha acentuado la postura restrictiva de su política monetaria, manifiesta sobre todo en incrementos en sus tasas de interés de referencia. Analistas y organismos financieros internacionales coinciden en que este proceso de ajuste en tasas de interés, si bien costoso en términos de estímulo a la actividad económica, es adecuado en la actual coyuntura inflacionaria.



D.	En Costa Rica la inflación general y el promedio de indicadores de inflación subyacente registraron, en setiembre del 2022, tasas de variación interanual de 10,4% y 6,5%, en ese orden. Si bien ello significó una desaceleración de 1,8 p.p. y 0,5 p.p. con respecto al mes previo, esos valores aún superan el límite superior del rango de tolerancia alrededor de su meta de largo plazo (3% ± 1 punto porcentual (p.p.)). Además, en ese mes alrededor de dos terceras partes de los bienes y servicios de la canasta del Índice de precios al consumidor presentó tasas de variación interanuales mayores al 4%. 



E.	Las expectativas de inflación de la encuesta dirigida a analistas financieros, consultores en economía, académicos y empresarios, si bien se moderaron en setiembre pasado, continúan por encima de la meta de inflación, al registrar una mediana de 8,0% y de 5,0% a 12 y 24 meses, en ese orden (9,5% y 7% en el mes previo). 



Es crítico procurar que estas expectativas se ubiquen en una senda consecuente con la convergencia hacia la meta inflacionaria de mediano plazo del Banco Central de Costa Rica (3,0%, en términos interanuales), para evitar el arraigo de presiones inflacionarias que deterioren aún más el poder adquisitivo de los costarricenses y retrase el retorno de la inflación a valores coherentes con la meta antes indicada. Por ello las acciones de política monetaria se han dirigido, primero a contrarrestar la tendencia creciente de estas expectativas y luego a inducir, gradualmente, su convergencia hacia el objetivo inflacionario.



F.	Los precios al productor de la manufactura muestran una desaceleración en el tercer trimestre del 2022, para alcanzar en setiembre una variación interanual de 14,1% (15,8% en el mes previo). No obstante, estas tasas aún en dos dígitos representan un factor de riesgo al alza sobre la inflación al consumidor.



G.	Con la mejor información disponible a la fecha de este acuerdo, se prevé que la inflación general habría alcanzado su máximo interanual en agosto último. Los modelos del Banco Central proyectan que la inflación general y subyacente retornarían al rango de tolerancia alrededor de la meta en el segundo semestre del 2024.  



H.	En agosto pasado el Índice Mensual de Actividad Económica creció en 3,7% en términos interanuales y a una tasa media anual de 5,6%. Si bien estas tasas denotan una desaceleración en el ritmo de crecimiento, ello era previsible pues luego de la contracción económica generada por la pandemia del COVID-19, la recuperación se manifestó en altas tasas de variación en el 2021 y parte del 2022, en buena medida por un efecto base. Actualmente el desempeño económico se considera robusto, si se compara con el crecimiento medio anual registrado previo a la pandemia (3,5% durante el periodo 2009-2019). 



I.	El Banco Central reconoce la presión alcista que ejercen los incrementos en la TPM  sobre las tasas de interés del sistema financiero y sus implicaciones sobre la demanda de crédito, el ingreso disponible y la actividad económica. Por ello busca la convergencia de la inflación a niveles bajos y al menor costo posible en términos de crecimiento económico, para lo cual es necesario actuar con prudencia, pero con firmeza, en reducir la persistencia de los altos niveles de inflación. 



Lo anterior requiere continuar con el proceso de ajuste al alza de la TPM, aunque a un menor ritmo, para consolidar el punto de inflexión en los diferentes indicadores de inflación, de forma tal que baje la probabilidad de efectos de segunda ronda que prolonguen el período de alta inflación, una vez superado el choque externo. 



J.	A hoy los incrementos en la TPM, que iniciaron a mediados del pasado mes de diciembre, acumulan 775 puntos base. Estos ajustes, dada la evolución de las expectativas de inflación, han acercado el nivel de la TPM, expresado en términos reales, hacia una posición restrictiva. Con la mejor información disponible a la fecha se estima que el incremento en la TPM que se aprueba en esta oportunidad sería suficiente para establecer una postura evidentemente restrictiva de la política monetaria.



K.	Finalmente, ha de reiterarse que el seguimiento a la evolución de los distintos indicadores macroeconómicos es continuo, por lo que, de manera oportuna el Banco Central tomará las medidas de política monetaria necesarias, en la dirección requerida, ante cambios en el entorno macroeconómico y en las proyecciones de inflación. 



dispuso en firme: 



1.	Aumentar el nivel de la Tasa de Política Monetaria en 50 puntos base, para ubicarla en 9,00% anual. 



2.	Fijar la tasa de interés bruta de los depósitos electrónicos a un día plazo (DON) en 6,79% anual.



3.	Los cambios incluidos en los numerales previos rigen a partir del 27 de octubre del 2022.”



- 0 -



Se acuerda:	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, la Junta acuerda: 1.) Tomar nota de lo acordado por la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en sesión N° 6088-2022 del 26 de octubre del 2022, articulo 8, sobre el aumento del nivel de la Tasa de Política Monetaria en 50 puntos base, para ubicarla en 9,00% anual, así como la fijación de la tasa de interés bruta de los depósitos electrónicos a un día plazo (DON) en 6,79% anual. 2.) Hacer este acuerdo de conocimiento de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial-JUNAFO, así como de los Comités de Riesgos e Inversiones, con el fin de que remitan un estudio proyectado sobre la afectación que puede presentar el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial –FJPPJ el citado aumento, con las respectivas recomendaciones y mitigadores.



Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.”





Atentamente, 











Licda. Angie Ampié Gutiérrez, Prosecretaria a.i

Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones 

y Pensiones del Poder Judicial





cc:	Comité de Riesgos

Comité de Inversiones

Diligencias / Refs: (1001-2022)

PT

salvarezat
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San José, 17 de abril de 2023

Oficio N° 0230-JUNAFO-2023

Al contestar refiérase a este # de oficio



[bookmark: _Hlk75269893]Señor

MPM. Oslean Mora Valdez, Director interino

Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y 

Pensiones del Poder Judicial



Estimado señor:



Para su estimable conocimiento y fines consiguientes, le transcribo el acuerdo tomado por la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, en la sesión N° 014-2023 celebrada el 27 de marzo de 2023, que literalmente dice:



[bookmark: _Toc128145309]“ARTÍCULO XIX



Documento N° 244-2023



La señora Celia Alpízar Paniagua, Secretaria General interina de la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en oficio N° JD-6111/08, del 15 de marzo del 2023, comunicó:



[bookmark: _Hlk132723898]“La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en el artículo 8 del acta de la sesión 6111-2023, celebrada el 15 de marzo del 2023,



considerando que:



A.	El artículo 2 de la Ley Orgánica del Banco Central de Costa Rica, Ley 7558, dispone que uno de sus objetivos principales es mantener la estabilidad interna de la moneda nacional, lo cual implica procurar una inflación baja y estable. 



Mediante la estabilidad de precios se resguarda el poder adquisitivo de la población, se reducen los costos de transacción e información y, además, se facilita el cálculo económico. Estas condiciones favorecen la eficiente asignación de recursos en la economía y la estabilidad macroeconómica y, con ello, se incide positivamente en la actividad económica y en la generación de empleo. 



B.	El Banco Central ejecuta su política monetaria sobre la base de un esquema de meta de inflación, en el que utiliza la Tasa de Política Monetaria (TPM) como el principal instrumento para controlar presiones de demanda agregada y, de esta forma, influir sobre la inflación. 



Para establecer el nivel de la TPM esta Junta Directiva evalúa el comportamiento reciente de la inflación, el de sus pronósticos y de sus determinantes macroeconómicos, así como el entorno macroeconómico actual y las perspectivas sobre su evolución durante el horizonte de la programación. Es por esta razón que se afirma que el Banco Central conduce su política monetaria de manera prospectiva. 



C.	La evidencia internacional muestra que la inflación ha retrocedido en algunos países, desde las tasas máximas registradas en el 2022; sin embargo, continúa alta y por encima de la meta establecida por sus bancos centrales. En este contexto, prevalece el tono restrictivo de la política monetaria en el mundo, manifiesto sobre todo en incrementos en las tasas de interés de referencia. En algunas economías emergentes se ha reducido el ritmo de aumento en sus tasas de referencia o bien, la continuidad del ajuste alcista se encuentra en pausa. 



D.	La incertidumbre en los mercados financieros internacionales se incrementó en la última semana, ante la quiebra de unos bancos estadounidenses y la vulnerabilidad de otras entidades bancarias en Europa. Ello introduce un elemento adicional que ha de ser considerado en las próximas decisiones de las autoridades monetarias de esos países. 



E.	En el ámbito local, la inflación general y el promedio de indicadores de inflación subyacente muestran un comportamiento decreciente desde setiembre del 2022. Luego de alcanzar, en ese orden, tasas de variación interanual máximas de 12,1% y 7,0% en agosto del 2022, en febrero del presente año se ubicaron en 5,6% y 4,8%. 



Si bien esos valores aún exceden el límite superior del rango de tolerancia alrededor de la meta definida por esta Junta Directiva (3,0% ± 1 punto porcentual), su trayectoria es coherente con la senda desinflacionaria prevista en el Informe de Política Monetaria de enero pasado. 



F.	Las expectativas de inflación, a 12 y 24 meses, generadas a partir de la encuesta dirigida a analistas financieros, consultores en economía, académicos y empresarios, sugieren prospectivamente una reducción de la presión inflacionaria, pero una relativa resistencia a ubicarse dentro de ese rango de tolerancia. 



En febrero del 2023, la mediana de expectativas a 12 y 24 meses fue de 5,0% y 4,0% respectivamente, desde los máximos registrados en el 2022 (9,5% y 7,0%, en ese orden, en agosto pasado). Ha de señalarse que, por cuarto mes consecutivo la expectativa a 24 meses se mantuvo en el límite superior de ese rango de tolerancia. 



G.	El índice de precios del productor de la manufactura desacelera desde el segundo semestre del 2022, con una variación interanual que pasó de 17,6% en junio último a 4,2% en febrero del presente año. Así, la magnitud a la que se transmiten los mayores costos de los bienes de consumo manufacturados a los precios de consumo final tiende a moderarse. 



H.	Los modelos de proyección de la inflación, del Banco Central, contemplan un proceso de reducción gradual de esta variable. Estos ejercicios reafirman el ingreso de la inflación general al rango de tolerancia hacia finales del 2023 y, en el primer semestre del 2024 en el caso de la inflación subyacente. Esta trayectoria es coherente con lo previsto en el Informe de Política Monetaria de enero pasado.



I.	La desaceleración de la inflación reflejaría, en parte, el proceso de reversión de los choques de oferta de origen externo, vinculados con la evolución de los precios internacionales de materias primas, los costos de transporte y las disrupciones en las cadenas de suministros, así como el efecto sobre la demanda agregada de las medidas de política monetaria restrictiva aplicadas por el Banco Central. No obstante, se reconoce que persisten riesgos al alza que podrían retrasar ese retorno de la inflación al rango de tolerancia. 



De estos riesgos destaca, en el ámbito local, la resistencia de las expectativas de inflación a ubicarse dentro del rango de tolerancia. En el campo externo, sobresale el riesgo de una mayor inflación importada asociada a los efectos que puedan derivarse de tensiones geopolíticas o bien de una pausa en el proceso de control de la inflación por parte de las economías avanzadas. 



J.	El efecto acumulado del aumento de 825 puntos base aplicado a la TPM entre diciembre del 2021 y octubre del 2022, se ha transmitido a las tasas de interés del sistema financiero, lo que contribuyó a la reducción de la inflación observada en los últimos seis meses. 



K.	En enero del 2023 la producción creció 4,2 % en términos interanuales, medida con la serie tendencia ciclo del Índice Mensual de Actividad Económica, lo cual es coherente con un dinamismo económico que no induce a presiones inflacionarias. 



L.	Con base en los comentarios anteriores y el rezago con que actúa la política monetaria, se considera que existe espacio para que la postura de política monetaria sea menos restrictiva.



M.	Finalmente, el Banco Central reitera el compromiso con el seguimiento continuo de la evolución de los distintos indicadores macroeconómicos, que le permite adoptar de manera oportuna las medidas de política monetaria necesarias y en la dirección requerida, ante cambios en las perspectivas macroeconómicas que modifiquen el pronóstico de inflación y las expectativas de inflación. 



dispuso por unanimidad y en firme: 



reducir el nivel de la Tasa de Política Monetaria en 50 puntos base, para ubicarla en 8,50% anual. Este cambio aplica a partir del 16 de marzo del 2023”.



- 0 -



Se acuerda:	Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, la Junta acuerda: 1.) Tomar nota de lo dispuesto por la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en el artículo 8 del acta de la sesión 6111-2023, celebrada el 15 de marzo del 2023, respecto a la reducción del nivel de la Tasa de Política Monetaria en 50 puntos base, para ubicarla en 8,50% anual; cambio que aplica a partir del 16 de marzo del 2023. 2.) Hacer este acuerdo de conocimiento de la Dirección de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial – JUNAFO, así como de los Comités de Riesgos e Inversiones, para lo que corresponda. 



Se procede con la votación, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo firme. Comuníquese.



Atentamente, 









Licda. Angie Ampié Gutiérrez, Prosecretaria a.i

Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones 

y Pensiones del Poder Judicial





cc:	Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica 

Comité de Riesgos

Comité de Inversiones

Diligencias / Ref: (244-2023)

aramírezso
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' J UDICIAL del Poder Judicial

7" Replblica de Costa Rica Repl'lblica de Costa Rica

Acta N° 126-CI-2023
Comité de Inversiones - Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder
Judicial

Informacion General

Acta de la sesion ordinaria N°. 126 celebrada por el Comité de
Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial al ser las
09:15:00 horas del viernes 26 de mayo de 2023.

Aspectos normativos vinculantes del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial.

1. Conforme se establece en la Ley N°. 9544 “Reforma al Régimen
de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, contenido en la Ley N°. 7333,
Ley Organica del Poder Judicial” en su articulo N°. 239, se crea la Junta
Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial la
cual dentro de sus atribuciones que la ley le confiere, mantiene los siguientes
incisos relacionados con la administracion de sus recursos:

“Le corresponde a la Junta:

a)  Administrar el Fondo de Pensiones y Jubilaciones de
los Empleados del Poder Judicial. (...)

) Invertir los recursos del Fondo, de conformidad con la
ley y con la normativa que al efecto dicte el Consejo Nacional de





FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
COMITE DE INVERSIONES

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. (...)

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

2. El Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial, se conforma de acuerdo con lo definido en el Reglamento
de Gestion de Activos, Titulo I “Gobierno de las Inversiones”, Capitulo III
“Comité de Inversiones”, articulos del 8 al 11, correspondiendo a la Junta
Administradora del FJPPJ nombrar a los miembros de este Comité.

3. En sesion N.° 39-2022 celebrada el 11 de octubre de 2022,
articulo IX, la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones
del Poder Judicial, tomo nota sobre la conformacion actual de este Comité, de

la siguiente manera:

Vigente a partir de noviembre 2022

Miguel Gutiérrez Fernandez  Servidor Judicial Director del Comité Inversiones Vozy Voto mgutierrezf @poder-judicial.go.cr
Edi Dario Veldsquez Chavez Externo Asesor Externo Inversiones Vozy Voto evelasquez@rficonsultores.com
Rodrigo Arroyo Guzman Jubilado Director del Comité Inversiones VozyVoto rarroyog@outlook.com
Oslean Vicente Mora Valdez  Servidor Judicial Direccion JUNAFO Inversiones Solo Voz omorav@poder-judicial.go.cr
Ingrid Moya Aguilar Servidora Judicial Direccion JUNAFO Inversiones Solo Voz imoya@poder-judicial.go.cr
Fabian Salas Fernandez Servidor Judicial Proceso de Inversiones Inversiones Solo Voz fsalasf@poder-judicial.go.cr
Steven Gonzdlez Ledn Servidor Judicial Apoyo técnico Proceso de Inversiones  Inversiones Invitado sgonzalezl@poder-judicial.go.cr
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Asistencia:

Integrantes titulares:

v’ VELASQUEZ CHAVEZ EDI DARIO, Miembro Externo del Comité de
Inversiones.

v' MIGUEL GUTIERREZ FERNANDEZ, Director Comité.

v" RODRIGO ARROYO GUZMAN, Director Comité.

Apoyo técnico e invitados:

v" MORA VALDEZ OSLEAN, Director a.i Direccién de la JUNAFO

v MOYA AGUILAR INGRID, Subdirectora a.1 Direccion de la JUNAFO
v SALAS FERNANDEZ FABIAN, Jefe a.i Proceso de Inversiones.

v' NELSON MASIS ROMERO, Apoyo técnico.

v’ MARIA FERNANDA ALVARADO GARCIA, Apoyo técnico.

v STEVEN GONZALEZ LEON, Apoyo técnico

v YAUDICIA STELLER VARGAS, ASESORA DE INVERSIONES
SENIOR DE GRUPO FINANCIERO ACOBO

v ADRIANA RODRIGUEZ AVILES, GERENTE GENERAL DEL

PUESTO DE BOLSA EN GRUPO FINANCIERO ACOBO
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v ROBERTO ZUNIGA VILLALOBOS, GERENTE GENERAL SAFI

EN GRUPO FINANCIERO ACOBO

Durante esta sesion no se tuvieron ausencias.

El presidente master Edi Velasquez Chavez, presidente del Comité de

Inversiones, manifiesta: “Buenos dias a todos, bienvenidos al Comité de

Inversiones, sesion ordinaria N° 126-23 de mayo de 2023.

Orden del dia

v

v

v

v

v

Aprobacion del acta ordinaria N° 125-2023 del 27/04/2023.
Actualizacion economica ACOBO Puesto de Bolsa.
Actualizacion econdmica por parte del miembro externo.
Informe inversiones FJPPJ abril 2023.

Actualizacion de Estrategia de Inversiones local e internacional

(propuesta de compra en MI).

v

v

Aprobacidén de los emisores CAF y Financiera Monge.
Conocimiento del informe la industria de Fondos de Inversion.
Conocimiento del informe de OPC’s.
Otros.

a. Oficio N° 0692-JUNAFO-2022.

b.  Oficio N° 0230-JUNAFO-2023.
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ARTICULO 1 - APROBACION DEL ACTA DE LA SESION
ANTERIOR.

El presidente master Edi Velasquez Chavez, presidente del Comité de
Inversiones, prosigue: “Siendo asi, damos inicio al primer punto, que es
basicamente la aprobacidén del acta anterior, que €so es como siempre una
formalidad, ya esto fue revisado, se hicieron las observaciones del caso, pues
aqui lo que corresponde basicamente es darle la aprobacion correspondiente y
formal. Si no hubiese ninguna objecion adicional lo dariamos por atendido y
aprobado dicha acta”.

Se aprueba por unanimidad [X]

Se aprueba con disidencia [ |

No se aprueban [ |

ARTICULO 2 - ACUERDOS EN FIRME.
Considerando:

El Comité de Inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del
Poder Judicial, de conformidad con las facultades, funciones 'y
responsabilidades establecidas en el Reglamento de Gestiéon de Activos,
emitido por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero el cual

define las funciones de este 6érgano, a continuacion, detalladas:
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“Articulo 11. Funciones del Comité de Inversiones

El Comité de Inversiones debe, al menos, cumplir las
siguientes funciones:

a. Asesorar al Organo de Direccion en la planificacion
estratégica de las inversiones y en la definicion de la asignacion
estratégica de activos, de los Fondos administrados.

b. Proponer, para discusion y aprobacion del Organo de
Direccion, la politica de inversiones para cada uno de los Fondos
administrados. Dicha politica debe ser revisada por el Organo de
Direccion, como minimo, de manera anual.

c. Aprobar el manual de procedimientos de inversion.

d. Proponer al Organo de Direccién, la metodologia de
calculo para la medicion del desemperio de los Fondos.

e. Establecer los mecanismos y controles necesarios para
verificar el cumplimiento de las politicas de inversion, la sujecion
al régimen de inversion previsto y a los limites de riesgos vigentes.

f- Supervisar las tacticas de inversion adoptadas para la
gestion de los portafolios de inversion y la cartera de crédito, y que
las mismas sean acordes con los principios dictados en este
Reglamento.

g. Vigilar la ejecucion de las medidas de contingencia
aplicadas en caso necesario, e informar su resultado al Organo de
Direccion.

h. Informar al Organo de Direccion y al Comité de Riesgos,
al menos trimestralmente o antes de ser necesario, sobre el
desemperio de los portafolios, la cartera de créditos, cumplimiento
de la politica de inversiones y cualquier desviacion en el logro de
los objetivos.

i. Aprobar y dar seguimiento a los planes de reduccion de
riesgos relacionados con las inversiones, e informar al Organo de
Direccion sobre el mismo.

J. Proponer al Organo de Direccion ajustes a la politica de
inversion cuando se determine que las condiciones que los
sustentaron han cambiado.

k. Intercambiar constantemente informacion con las areas
que representan las lineas de defensa para realizar acciones
correctivas o de mitigacion de los riesgos asumidos en el proceso
de inversion.”
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-0-
Conviene en tomar los siguientes acuerdos en firme:
Acuerdo L.

El presidente master Edi Velasquez Chavez, presidente del Comité de
Inversiones, prosigue: “El segundo punto a considerar es referido a Ia
actualizacidon econdmica a cargo del grupo ACOBO Puesto de Bolsa.

Bienvenidas jovenes, Adriana, Yaudicia, les saluda Edi Velazquez,
presidente del Comité de Inversiones, para nosotros es un gusto tenerlos por
aca, don Roberto bienvenido.

Me dicen los muchachos aqui que ustedes nos van a ayudar con la
presentacion y actualizaciébn econdémica, que en estos momentos de tanta
incertidumbre a nivel internacional y obviamente, también con implicacion a
nivel local, nos es de mucha ayuda el secundarnos con los analisis que a lo
interno hemos realizado en estos temas, asi que bienvenidos y les sedo la
palabra para que ustedes manejen la presentacibn a su conveniencia,
adelante”.

La master Yaudicia Steller Vargas, asesora de inversiones senior de
Grupo Financiero ACOBO, indica: “Muchas gracias don Edi y todos del

Poder Judicial, le dejo a los actores del cine o de hoy”.
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La licenciada Adriana Rodriguez Avilés, gerente general del Puesto de
Bolsa en Grupo Financiero ACOBO, expone: “Bueno, de mi parte, primero
que todo, darles las gracias por darnos este espacio, de verdad que para
nosotros es un placer que nos tengan esta ventanita y venir a compartir
informacion econdmica, que es lo que hacemos y de verdad que muchas
gracias.

Yo sé que nuestro tiempo es limitado, sin embargo, cualquier cosa que
quieran que profundicemos o algo que quieran que continuemos conversando,
de nuestra parte, con muchisimo gusto.

Lo que trajimos aqui bastante planificado para ustedes es primero que
todo hablarles un poquito de Grupo Financiero ACOBO, muy rapidito, yo sé
que ustedes ya nos conocen, pero para refrescar algunos datos, coyuntura de
mercados, principalmente en mercado internacional y una pincelada de
mercado nacional, principales indicadores; y seguidamente y de muchisima
importancia también el tema del Fondo Inmobiliario Vista, su desempefio, su
estrategia y para eso, por dicha también nos acompafia don Roberto Ziiga,
que es el gerente general de esa area.

De mi parte, les voy a presentar lo que estamos nosotros viendo en

materia econdmica en el puesto bolsa. Para comenzar en el Grupo Financiero
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ACOBO, ustedes saben que somos fundadores de la bolsa, estamos
cumpliendo cuarenta y siete afios de existir este afio, ya casi llegamos a los
cincuenta afios que, para una empresa en este negocio realmente es algo que
vamos atesorando y que cada afno de experiencia vale mas.

Abrimos en 1976 con capital costarricense, 1996 abrimos operaciones
de lo que son los Fondos Financieros, en el 2001 abrimos con el Fondo
Inmobiliario Vista que actualmente es el Fondo de mayor data en la industria
de los inmobiliarios. Hubo uno primero del Banco Nacional, pero ese Fondo
se desinscribio, entonces, en realidad de todos los Fondos, practicamente Vista
es el de mayor trayectoria. Tenemos operaciones en América Central, estamos
inscritos con el Fondo Inmobiliario en bastantes plazas y en 2018 se dio la
primera fusion de dos Fondos Inmobiliarios, en ese momento de Siglo XXI e
Inmobiliario Vista, con el objetivo también de fortalecer el mercado y darles
mas rigidez a nuestros inversionistas.

Nuestra estructura organizacional, ACOBO ha pasado por un periodo de
ya mas de cinco afios de estar trabajando en lo que es Gobierno Corporativo y
eso, implica muchisimas cosas, desde la estructura organizacional hasta la
cultura de la empresa, ;por qué?, porque hay una necesidad de ir saliendo de

ese paradigma de empresa familiar hacia corporacion. De ahi que nuestra
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Junta Directiva actualmente, aparte de los tres miembros de la familia Soto, ya
hay cuatro Directores Externos, donde estd don Gerardo Porras que ustedes lo
conoceran por su trayectoria en Banco Popular, pero también tenemos
personas de altisimo reconocimiento profesional.

Tenemos a Teodoro Mills, que ¢l era un ejecutivo vicepresidente de
Goldman Sachs, ¢l es inglés, vive en Costa Rica, tiene una empresa bastante
importante de banca de inversion que tiene operaciones en Centroamérica y
México, también tenemos a don Enrique Rojas, abogado especialista, experto
en materia de cumplimiento, y asi en general, es una Junta Directiva que, si
bien es de siete miembros, cuatro son externos.

La Corporacion ACOBO como holding, el Gerente General es don
Gerardo Porras, en la Gerencia del Puesto de Bolsa estd mi persona y en la
Gerencia de SAFI que incluye Vista y los Fondos Financieros estd don
Roberto Zuiiga.

Entonces, habiendo hecho ese preambulo, comentarles un poquito de lo
que estamos viendo en la coyuntura de mercados, de afuera hacia adentro que
es lo usual, de lo macro a lo micro, empezando por Estados Unidos.

(Qué es lo que estamos viendo en USA?, importantisimo ya que lo que

sucede en USA en politica monetaria nos afecta a todos los paises; esto es de
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alguna forma como el nivel del mar, en el momento en que empieza a subir,
todo lo demas tiene que ajustarse, y al final, lo que mas nos preocupa a todos y
lo que mas nos marca hacia adelante en el desempefio de nuestras inversiones
y nuestros portafolios de inversiones, es este tema de la politica monetaria del
Sistema de la Reserva Federal por su siglas en inglés de Federal Reserve
System - FED.

(Hasta donde y hasta cudnto va a subir?, esa es la gran pregunta, y para
€s0, pues uno empieza examinando lo que esta pasando con los precios, lo que
esta pasando con la inflaciéon en USA.

Aqui si ven, tenemos un grafico que tiene tres lineas, donde la linea
anaranjada es la famosa inflaciéon al consumidor, la misma que vemos
nosotros aqui en Costa Rica, cuando ¢l Instituto Nacional de Estadistica y
Censos - INEC nos da la cifra de inflacion del mes, estamos hablando de
inflaciéon al consumidor, basicamente de una canasta basica, que incluye
bienes y servicios. Si ustedes ven esa linea anaranjada en USA, llegé a un
poquito mas de 9% el afio pasado y fue la inflacion mas alta en cuarenta afios,
a partir de ahi, vean que esa linea ha bajado con bastante rapidez, a partir de

julio y a la fecha, basicamente, pasa de un poquito mas del 9% hasta un 4.9%.
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Ese descenso es importante, pero uno inmediatamente tiene que notar
que el ultimo tracto de esa curva, vean que se ve mas planita ;verdad?, en esa
ocasion, la inflacion interanual se movio de un 5% a un 4.9%, ya ese ritmo de
caida de repente se hace o por lo menos en esa observacion se ve que se
disminuye. Ahora, es muy temprano para decir ya estd, la inflacién ya no va a
bajar mas, o va a seguir bajando a ese nivel porque uno no puede hacer esas
aseveraciones a partir de una observacidn, pero bueno, hay cosillas ahi que le
indican a uno que quizas ciertamente se va a cumplir de nuevo esa teoria de
que la inflacion es pegajosa, o sea, la inflacidon sube, pero de repente no es tan
facil bajarla.

Si ustedes ven la inflaciéon que llamamos subyacente, es la linea gris,
esa linea no sube tanto como sube la inflacion al consumidor, pero vean que
tampoco ha bajado tan rapido, esa estd en 5.5%; recuerden que todos esos
indicadores deberian estar aproximadamente circulando alrededor del 2% que
ese es el objetivo de la FED, que la inflacion esté en un 2% y hasta que no esté
en ese porcentaje, ellos dejan de mover sus herramientas y vean que la
inflacion verde, es la que nosotros mas le ponemos atencion, es la inflacion a

los servicios, cuando hablamos de inflacion, estd la inflacion de bienes y
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servicios, en este caso, la inflacion verde es la de los servicios excluyendo
energia.

Y vean que interesante, esa viene o exhibid una tendencia alcista
inclusive cuando la inflacidon al consumidor venia bajando y se ha devuelto de
una forma bastante lenta.

(Por qué es importante la inflacién de los servicios?, porque USA es
una economia de servicios, no es una economia agricola, no es una economia
industrial, es una economia de servicios. Cuando usted tiene una economia de
servicios, el principal costo es las personas y ;cual es el principal costo de las
personas?, salarios.

Entonces, si yo estoy viendo aqui que el sector de servicios sigue
subiendo la inflacién, probablemente es porque los salarios se siguen
negociando al alza y por tanto, se siguen transfiriendo al costo de los
servicios, entonces, eso es realmente importante, ;por qué?, porque ese
indicador esta en 6.8% y si uno estd esperando que estas gradas de repente se
aplanen o empiecen a bajar, eso no va a suceder hasta que la inflacién en
general, servicios y consumo, esté de alguna forma mas fria y eso es lo que al

mercado lo inquieta y lo pone nervioso ;por qué?, porque recuerden que hace
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un afio lo que se hablaba era “bueno, la FED va a subir tasas, pero
seguramente llega hasta 4% .

Después, “jamas va a llegar a 4.5%, es demasiado alto”; conforme
pasaban los datos y la inflacion seguia y el mercado laboral seguia fuerte, uno
decia, “bueno si, la FED va a llegar a 5%, pero ya de 5% ya no sube mdas,
porque 5% es altisimo”. Y no jverdad?, ya estamos en 5.25%, y otra vez
vuelve la conversacion, “bueno si, estamos en 5.25%, pero 5.50% es el tope y
ya de ahi no sube, porque jamas va a estar esta tasa tan importante en un
nivel tan alto”.

Y (por qué trae uno como ese esquema mental?, es porque tenemos 10
anos, si ven ahi, desde mas de 10 afios, 12, 13 afios desde 2009, en que nos
acostumbramos a una FED donde la tasa estaba en 0%, basicamente, estuvo en
0.25%. Si uno acumula los afios que estuvo en 0.25%, son 10 afos, hubo un
intento de subida ahi del 2016 al 2018, que fue bastante timido, bastante
modesto, al final llega el Covid-19 y se echa a perder, y de nuevo la tasa se va
para 0% pero, en realidad la FED ha tenido esa tasa, y ha tenido inflacion en

USA de forma cronica en las décadas anteriores, vean que en el 2006-2007, la

tasa llegd ahi a 5.25% pero hacia cuatro o cinco afios antes habiamos estado
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en 6.50%, y si me voy para atras, habiamos estado inclusive en tasas de 10%,
15%.

Entonces, ahorita en realidad uno no deberia pensar o no deberia tomar
decisiones pensando en que ya llegd a un techo y que de esto no puede subir,
porque la historia nos ha ensefiado que si ha subido.

Ahora, otra de las cosas que uno dice, “bueno, el haber subido de 0% a
0.25%, en un arno es demasiado, es demasiado rapido, es demasiado abrupto
y esto nos va a llevar una recesion y ya ahorita la FED empieza a recortar
tasas”. Pero cuando uno ve ciclos alcistas del pasado, en realidad, este si bien
es uno de los mas agresivos, que son estas graditas anaranjadas, vean que el de
los ochenta fue muchisimo mas agresivo, en cuestion de tres golpes la tasa
subid 625 puntos, 650 puntos.

Entonces, si ha habido ciclos tanto mas agresivos, como tanto mas altos,
en el caso de este, que llegd hasta casi un 12% porque ha habido episodios
inflacionarios y el actual es un episodio inflacionario ciertamente provocado,
(por qué?, bueno, ciertamente el Covid-19 tuvo que ver, el tema de los
contenedores, pero al final lo mas importante es que la FED imprimi6 billones

y billones de moneda y al final eso siempre va a traer la factura de la inflacion.
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Vean que, estas son las expectativas y es lo que les mencionaba, estas
expectativas han estado moviéndose de forma significativa de un mes a otro, y
por eso a veces no tiene uno que valerse tanto de cémo esta el mercado
premiando o descontando los movimientos de la FED, vean que en marzo la
tasa estaba en 4.50% y la expectativa era que la FED subiera mas o menos,
tres veces mas con brincos de 0.25%, y que fuera a llegar a 5.25% o0 5.50% a
mediados de afo, y a partir de ahi, vean que empiezan a descontarse una pausa
0 un recorte.

Después, tenemos la crisis de los bancos regionales y vean la forma que
tiene la curva ahora en mayo. Ahora, si bien se estd esperando un aumento
mas, ya sea uno de 0.50% o dos de 0.25%, para que la tasa efectiva se coloque
ahi méas o menos en 5.40%, pero ;qué es lo que el mercado est4 anticipando?,
que la FED va a estar haciendo recortes de tasas a partir de mas o menos
noviembre, 0 sea, en narrativa, lo que se estd esperando es que la FED sube un
poquito mas casi que por no contradecir su politica o su discurso o su posicion
y no socavar ese capital de credibilidad que necesitan los bancos centrales,
pero a partir de ahi, estaria recortando la tasa.

Esa es la expectativa del mercado, a ver, probablemente el mercado no

se equivoca, pero nosotros si consideramos que esto es un poco optimista
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viendo como se esta comportando la inflacidn, principalmente la inflacion de
servicios.

(Por qué la gente estd esperando una caida o recortes en la tasa de la
FED? Bueno, porque si bien la inflacién ha subido, que es esta amarilla, y este
es el indicador favorito de la FED, el deflactor de la FED, si ustedes ven esta
linea amarilla, al mismo tiempo que la inflaciéon ha subido, vean que el
crecimiento del Producto Interno Bruto — PIB, si bien, no estd negativo, o sea,
no esta contrayéndose se ha desacelerado mucho. Entonces, esta es la famosa
recesion que estamos esperando desde hace como dos anos que venimos
diciendo que viene una inflacion y nada que llega y ;por qué no llega?, bueno,
porque le hace falta una pierna importante, que es la del mercado laboral.

El mercado laboral para sorpresa de basicamente el 100% de los
analistas, no ha querido desacelerar, el mercado sigue robusto, sigue caliente,
sigue desafiando las expectativas mes a mes, el mercado considera que se van
a crear doscientas veinticinco mil plazas netas, se crean doscientos cincuenta.

El mercado, en enero estaba esperando algo parecido a doscientos
noventa mil, salieron quinientas mil plazas netas; entonces, el mercado sigue
todavia mas dinamico de lo que se espera, y aqui hay un dato curioso, cuando

uno ve esa generacion de empleo de que se compone, si ustedes ven la barrita

Proceso de Inversiones
Tel 2549-1528 Fax 2549-1591 17





© JI[)J%{)C%{L FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
(e —— COMITE DE INVERSIONES

Republica de Costa Rica

la parte amarilla y la parte verde juntas, que es el grueso de la barra, son
creacion neta de empleos en el sector de servicios, entonces, ahi es donde uno
cierra un poquito los numeros, claro el sector de servicios sigue creando
empleo, y por eso esa inflacion en el sector de servicios sigue estando bastante
robusta.

Los servicios que estan aqui en verde son los servicios bien pagados, de
profesionales de mas altas habilidades técnicas, y los servicios amarillos son
los profesionales en servicios, pero de menores habilidades técnicas, entonces,
bueno, si vemos sigue siendo una creacion de empleo bastante robusta.

Ahora, como USA tiene datos de todo; y eso es algo muy bonito desde
el punto vista de uno como analista; cuando uno ve lo que son creaciones de
empleo, o sea, esto es neto, esto es lo que se crea y lo que se destruye. Cuando
uno ve lo que se crea, ahi si podria uno decir que se ve una caida, si bien, de
marzo del afio pasado vean que, en ese mes se registraron doce millones de
aperturas de empleos y ya ese nimero ha descendido a nueve millones de
aperturas, en niumeros redondos.

Ahora, ha descendido, pero si ustedes ven previo 2019, 2018, el nimero
natural o promedio anda por ahi de los siete millones, o sea, que se estan

creando dos millones de plazas extra por mes todavia. jQué problema mas
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bonito!, no me imagino ni cdmo seria Costa Rica si tuviéramos el desempleo
en minimos histéricos o desniveles de pleno empleo y, por otro lado, en el
tema del apoyo a la hipdtesis de la recesion, estan todo el resto de los
indicadores.

Vean los indicadores adelantados, que hace rato vienen sefialando una
desaceleracion econdomica cuando uno ve el ISM de manufactura, la
produccion industrial; todos esos indicadores ciertamente si estan en niveles
de contraccion inclusive, pero mientras el sector laboral y el sector de
servicios siga tan robusto, es dificil pensar que la inflacion va a desaparecer en
los préoximos cuatro o cinco meses y que la FED va a encontrar espacio para
recortar tasas.

Tal vez, en alglin momento si haga una pausa, en este momento se
estima que la proxima reunion la FED no va a subir, sino que va a mostrarse
del lado de pausa, pero habria un vocabulario o el statement que ellos hacen,
estaria sesgado hacia la parte de que vienen mds recortes para no aflojar que
las expectativas, no se vuelvan mas laxas.

Todo esto nos ha llevado a una Curva de Tesoros que el corto plazo esta
en 5.50%, ayer inclusive habia tesoros de dos meses, del 5.70% neto, y esto ha

resultado bastante curioso porque al final, cuando la FED sube tasas, el dinero
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vuelve hacia USA. Vean que, si usted dice, bueno, yo puedo comprar una
recompra aqui en el mercado local en dolares, subyacente publico, a dos
meses, me da algo parecido, 4.80% neto después del IVA, la boleta y todas las
comisiones que hay; hay muchos institucionales que lo que estan haciendo es
comprando tesoros a un mes, a dos meses, les estd quedando el neto mucho
mas alto y ;eso qué significa?, dinero que sale del pais y eventualmente eso va
a afectar al tipo de cambio.

Entonces bueno, pasando al mercado local, aqui estd la curva de
rendimientos, vean que, si uno ve lo que han hecho los bancos de los paises
emergentes, estos empezaron a subir las tasas de interés antes que la FED, ya
empezaron a bajarlas y la FED todavia no lo ha hecho, y eso ha sido el caso de
Costa Rica, el Banco Central subio tasas de forma muy agresiva, algunos
pensaran o pensamos que se le pasé la mano en algin momento. Eso llevo el
rendimiento a niveles muy altos y bueno, ahora estamos en la parte del ciclo
donde los rendimientos van para abajo.

Vean que aqui lo que traemos es el comparativo de enero a mayo, y
vean que la caida en rendimientos y, por tanto, la ganancia, las posiciones en
materia de precio ha sido bastante material, especialmente en el plazo de los

cero a los cuatro afos, pero vean que también en el largo plazo. Ha sido una
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subida que a mi gusto ha sido demasiado en precios o una caida en
rendimientos que a mi gusto ha sido mas rapida de lo que debié haberse dado,
pero el mercado se ha adelantado muchisimo y ha habido una especie de
euforia.

Aqui estd lo que comentdbamos, lo que ha sido el pico inflacionario, y
también por lo que fue la Tasa de Politica Monetaria que estuvo en 9%
durante aproximadamente cuatro meses, estd en 7.50% y vean que la opinidn
publica lo que esta pidiendo es que la bajen pronto a 6.50% o 6% como nivel.
Pensaria que a partir de este punto si creo que la va a bajar a 7% facilmente,
no tengo duda que la reunién de mediados de junio la lleven a 7%, pero tengo
mis dudas o inclusive la llevaran a 6.50%, pero a partir de ahi, no sé qué tanto
mas seria prudente bajarla, porque la tasa de la FED probablemente se va a
ubicar en 5.50%.

En el pasado, en Costa Rica, cuando hemos tenido tasas muy bajas, y
vean que no tienen que ver el nivel bruto, sino el nivel real, después ha habido
episodios cambiarios, en todo acuérdense 2018, lo hubo también unos afios
antes que ha habido como ciertos vaivenes o terremotitos en la parte

cambiaria.
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En el tema del gobierno vean que el afio pasado fueron 3.9 billones, lo
que se contemplaba en el plan de captacion, este afio se anuncié en 2.7 y eso
es parte de lo que le metid esa euforia y subi6 tanto los precios en un periodo
tan corto, porque hay una sensacion principalmente en los institucionales de si
no pongo un precio altisimo me quedo por fuera, y ciertamente, eso es lo que
ha pasado, ha habido montos muy grandes que se han quedado por fuera de
asignacion. Pero aqui mas que todo es un problema de oferta de papel, si
hubiera mas oferentes probablemente ese proceso en los bonos del gobierno,
no se habria dado de una forma tan rapida.

Este es el comparativo de captaciones, vean que el gobierno a pesar de
todo ha captado mas, aqui porque en la parte en délares hay una captacion en
primario de por medio, y aqui en moneda nacional también hemos tenido
importantes subastas, pero de nuevo lo que estd quedando por fuera es mas de
lo que esta quedando asignado.

Y cayendo ya para concluir, en lo que es el tipo de cambio, vean que
hubo un aumento importantisimo en la oferta de ddlares, principalmente en el
mercado minorista, estos nimeros es lo que se obtiene cuando los bancos
hacen el neto entre lo que compran al publico y lo que venden al publico y

vean que, por ejemplo en marzo, hubo un excedente de novecientos millones,
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eso es un récord historico, antes de eso, los récords eran los nimeros que
habiamos visto el afio pasado, trescientos, cuatrocientos cincuenta; eso era lo
maximo que habiamos visto, pero este afio estas barritas verdes, vean que,
todos los meses fueron muchisimo mas superavitarios en dolares, y eso tuvo
mucho que ver aunque el Banco Central no lo reconozca asi, tuvo mucho que
ver con el aumento en las tasas en colones.

Ahora, por un lado, y vean que aqui también en marzo era el pago de
impuestos, ya esto es un afio completo de reforma fiscal, normalizacion
econdmica, etcétera, vamos para los meses que se llaman la temporada baja,
mayo, junio, julio, que normalmente son meses donde hay menos abundancia
de dodlares en el sector privado, el mercado pierde profundidad y el tipo de
cambio tiende a subir.

Vamos a ver si este afio pasa lo mismo, yo me inclino a pensar que si,
he visto mas institucionales comprando doélares, si creo que conforme las tasas
dodlares sigan subiendo, va a haber flujos que van a salir del pais y eso
eventualmente por lo menos va a ser que el mercado esté menos superavitario

en moneda extranjera. Entonces, bueno, ya no le robo méas tiempo a Roberto”.
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El méster Roberto Zuiiga Villalobos, gerente general de Vista SAFI
en Grupo Financiero ACOBO, manifiesta: “Buenos dias a todos, muchas
gracias de verdad por el tiempo.

Bueno, rapidamente, ya Adriana comentd que este es el Fondo mas
longevo en el mercado bursatil de momento, que el Fondo anterior se
desinscribio o pasé a Improsa, me parece, no me acuerdo; pero la idea es que
nosotros, bueno, ya les habiamos hecho, me parece también con Ia
intermediacién de Yaudicia, una actualizacion que hacemos con los clientes
del Fondo Inmobiliario de lo que estamos viendo, de lo que estamos
gestionando, de lo que estamos haciendo a futuro, siguiendo el plan
estratégico que tenemos.

Entonces los proyectos que nos hemos forjado del 2022 y hasta el 2024,
es seguir analizando algunas compras para el Fondo, siempre y cuando estas
repercutan en temas de ocupacion y rendimiento, no estamos, bueno; creo que
la industria en si no estd saliendo a comprar por comprar, estamos todos
realmente analizando muy bien cada uno de los activos que nos ofrecen, ya no
hay tanta liquidez de los Fondos, ademas, para adquirir inmuebles, tan rapido

como el mercado era mas dindmico antes de pandemia, ;verdad?
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Lo que si nos hemos enfocado mucho es en mejorar los inmuebles que
tenemos, a gusto de las necesidades que tienen los inquilinos actuales, y esto a
través de inversiones que hacemos nosotros como Fondo, que nos permiten
ademas poderle meter un poquito al pago mensual que nos hace los inquilinos
de renta, eso lo hacemos a través de financiamientos bancarios.

Y la idea es esa, precisamente, ahi tenemos dos ejemplos, que son los
mas significativos en Pozos de Santa Ana, me imagino que muchos deben
conocer el Hospital Metropolitano. Ese inmueble, ellos tenian ahi inicamente
dos pisos, los siguientes dos pisos que tenia el edificio no tenian las
condiciones para poder ser una instalacion que cumpliera con los requisitos
que necesita un hospital y le hicimos una transformacion en los ultimos dos
anos, ahi hemos invertido casi tres millones de doélares entre el
acondicionamiento de areas para salas quirrgica y tienen una parte que tiene
especialidad en temas oncoldgicos, y todo eso lo hicimos directamente con
ellos y nosotros ejecutandolo.

Igual Elefteria, que es un edificio donde tenemos de inquilino al
Ministerio de Hacienda, también nos han solicitado algunos cambios y hemos
ido haciéndole muchas mejoras ya que han cambiado las situaciones de las

necesidades de los inquilinos, en cuanto a espacios y temas de mejoramiento.
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Antes estaban un poco mds hacinados, por decirlo asi, ahora requieren otro
tipo de infraestructura.

Con ellos ahi tenemos desde el tema de seguridad, desde el ticket que
toma la persona que llega a hacer la gestion, todo ese servicio se lo damos
nosotros, computadoras, equipo técnico, el tema de redes, Internet; todos esos
servicios van dentro de lo contratado con el ministerio, y asi con otros
clientes; estos son s6lo dos ejemplos, y asi hemos ido también ejecutando en
otros inmuebles.

Dentro del plan estratégico nuestro, estd tener la estabilidad como les
decia, de los inquilinos actuales para mejorar el crecimiento con ellos mismos,
estamos analizando tendencias inmobiliarias a nivel internacional y local para
poder cumplir con las necesidades de nuestros clientes.

Después de esto, le hemos metido mucho al tema de realizar campafias
publicitarias, a través de redes sociales y otras cosas que permitan también
tener una mejor relacion con el inquilino, con los inversionistas y con nuevos
inquilinos; esto con el objetivo de afianzar relaciones y atraer potenciales
clientes al Fondo, todo esto, la idea es que nos genere mayor ocupaciéon y

mayor rendimiento.
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Este es el grafico de la evolucion de rendimientos desde marzo 2020 a
marzo 2023, si ven ahi, aqui hay temas importantes que quiero detenerme tal
vez a mencionar y tenian que ver con lo que explicaba Adriana antes del tema
de las tasas de interés.

Nosotros veniamos hasta septiembre del 2022, ahi ya digamos que
veniamos subiendo el rendimiento y aunque este Fondo es uno de los que
tiene menor apalancamiento, igual nos ha golpeado bastante el tema del alza
de tasas, nosotros teniamos créditos con bancos locales a tasas del 5%, el
5.25%, y con los incrementos que ha habido en la Tasa Prime, se nos ha salido
un poquito de las manos. Logramos recientemente obtener un par de lineas
adicionales de crédito con un par de bancos que van a venir a sensibilizarnos
un poquito y a bajarnos el costo porque si se nos habian ido de tasas de 5.25%
a tasas de 8%, 8.25%.

Entonces, esa disminucion que se ve de septiembre de 2022 a ahora no
obedece a ocupacidon, como van a ver en el siguiente grafico, sino mas bien a
un tema de costos, el costo financiero ahi nos ha ido mordiendo un poquito del
rendimiento que creemos que vamos a corregir ahora con estas nuevas lineas.

Si bien es cierto, también el tema en ocupacion que va de la mano con

el rendimiento, si pueden ver en junio 2020 estdbamos en ocupaciones del

Proceso de Inversiones
Tel 2549-1528 Fax 2549-1591 27





4 JI[)J%{)C%{L FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
COMITE DE INVERSIONES

Republica de Costa Rica

72%, 73%, y hemos ido haciendo un trabajo bastante interesante e importante
en lo que es colocacion, aunque hemos tenido también que renegociar
contratos con inquilinos, en pandemia muchisimos inquilinos entraron en
problemas y tuvimos que hacer ajustes.

A nivel de gobierno, también tuvimos que hacer ajustes significativos
con contratos, que ha solicitado el gobierno a todos los Fondos, a toda la
industria nos ha pedido ahi que colaboremos un poco y hemos tenido también
que hacer algunas adecuaciones y rebajas, pero ya esto se termind; bueno y
con algunos inquilinos también les dimos alguna gracia de pago para
diciembre del 2022; eso se acabd, ya tenemos contratos que otra vez entraron
en el régimen normal, entonces, todo este afio hemos ido ya trabajando con
esto y creemos que ya los contratos van a ir otra vez madurando con los
incrementos anuales normales de un contrato y entonces, todo esto va a ir
mejorando el rendimiento.

Esta es una proyeccion de rendimientos que nos pidié Yaudicia con los
contratos y la ocupacién a como esta a nivel actual, pero yo quise meter ahi un
poquito de proyeccidn; nosotros dentro del plan estratégico nos forjamos tratar

de llegar este afio 2023 al cierre con una ocupacion del 90%.
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En la ocupacioén actual, el Fondo est4 rindiendo 3.93% para este afio, el
préoximo afio con los incrementos, si se mantuviera ese nivel de ocupacion,
andariamos ahi como por el 4.20%, esto si no sumamos algin inmueble
adicional o si no sale nadie, y asi igual para los otros puntos. Si nosotros
logramos llegar al 90%, estariamos en un rendimiento a final de afio del
4.83%, para el segundo afio al 5.18%.

Esto es una proyeccion, un estimado muy conservador porque si,
logicamente tenemos proyectos con algunos inmuebles que consideramos, van
a venir a sumarle al rendimiento y no los podemos poner acd hasta que no
estén ya totalmente consumados.

Pero si creemos que el Fondo ya va mejorando, aqui tampoco estamos
metiendo dentro de esta proyeccidn, la posible negociacion de créditos con
tasas mas bajas entonces creemos que si vamos a cumplir la meta para fin de
ano, pero esa es la idea y tenerles algo asi.

Por ahi anda el valor en libros y el valor de mercado de la participacion,
creo que todos estamos claros que hubo un cambio de metodologia para
noviembre del 2022, no sé si ustedes valoran con PIPCA o con Valmer, no lo

tengo tan claro, pero después de que se puso en funcionamiento esa
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metodologia, la participacidon ha ido teniendo incrementos a valor por el tipo
de metodologia que se implemento.

Hoy existe la posibilidad de adquirir participaciones del Fondo en el
mercado a valores por debajo de la valoracion de Valmer que ofrece una
posibilidad de negocio a la hora de comprar participaciones hoy y valorarlas
en la tarde a un precio por encima, ahi hay un negocio interesante que
nosotros ya hemos planteado con algunos institucionales y han comprado
algunas participaciones y han visto una mejora a nivel de plusvalia y a nivel
de rendimiento, porque si usted compra hoy a 3200 la participacion en el valor
de mercado y la valora a 4700 en la tarde, tiene una plusvalia inmediata casi
del 50%”.

La licenciada Rodriguez Avilés, agrega: “La rentabilidad liquida es
alrededor de un 5%".

El master Zuiiga Villalobos, prosigue: “Y el rendimiento de Ia
participacion andaria aproximadamente en un 5.50, un 5.60%; eso era lo que
yo les traia asi rapidamente, igual como les decia, una presentacion mas
extensa que cuando ustedes gusten se la podemos hacer sin ningun problema

mas detallada”.
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La master Steller Vargas, indica: “Bueno, muchas gracias a ambos, y
les doy la palabra a los miembros del Poder Judicial, a ver si tienen alguna
pregunta al respecto. Muchisimas gracias”.

El presidente Velasquez Chavez, expresa: “Gracias a ustedes, mas
bien. Realmente la exposicion fue muy clara, muy precisa, muy concisa.

Son temas que periddicamente estamos analizando, en la parte
econdmica evidentemente muy interesante, si tenemos siempre la misma
inquietud que tiene todo el mercado, diria yo que es el tema del manejo del
tipo de cambio en este pais, ;verdad?, que somos creo yo el Unico pais en
América Latina y creo que en el mundo que, en este periodo hemos tenido una
apreciacion del tipo de cambio tremenda y obviamente con la repercusion
directa que tenemos hoy en dia en el nivel de inflacidon, vean que tenemos la
inflacion casi que mas baja también de América Latina hoy en dia”.

La licenciada Rodriguez Avilés, senala: “Bajo rapidisimo”.

El presidente Velasquez Chavez, continua: “Super rapido claro, pero
para mi no ha sido un tema del manejo de tasas. En economia, evidentemente
el instrumento de politica econdomica para manejar el nivel de inflacion

siempre ha sido, es y sera, el manejo de la tasa de interés, sin embargo, en este
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caso, no ha sido ese el causante, sino que ha sido el manejo del tipo de
cambio.

Y ahi tenemos dudas si es que es un tema de oferta y demanda de
doélares y no mas bien un tema ahi de otros fendémenos externos al mercado, y
cuando digo estos fendmenos externos me refiero a esos capitales que entran
al pais indeterminados, que no son registrados.

Entonces, pero bueno, es con lo que hay que vivir, como dicen los
chiquillos hoy en dia, si esto nos obliga evidentemente a definir las estrategias
de manejo de portafolios con una realidad que nos afecta en términos de
rentabilidad, sobre todo en las posiciones en ddlares que como a todo el
mercado nos ha golpeado fuertemente este tema.

Pero en general, si, bueno al menos en mi caso, concuerdo plenamente
con lo que ustedes han expuesto y sobre las expectativas que tenemos también
sobre la rentabilidad del Fondo, también somos claros de que el mercado esta
un poco complicado ahorita como para adquirir nuevos inmuebles, que sean
altamente competitivos en términos de rentabilidad y que lo que ustedes estan
haciendo, lo estan haciendo de manera transparente y adecuada.

De mi parte, no tengo digamos consultas directas, simplemente era un

comentario adicional a lo que ustedes ya muy bien que expusieron. No s¢€ si
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los demds companeros del Comité tienen alguna duda, inquietud o alguna
observacion, por favor.

Eso significa que quedd muy claro esto o no entendimos, dijo un carajo
por alla. Estoy seguro de que es que quedo muy claro, la verdad que fueron
muy precisos y, ademads, eran temas también que hemos venido conversando
periddicamente. Si queriamos ver la vision de alguien diferente a los que
hemos estado presentando estos temas, y creo que han ido en linea, incluso
nos han ayudado a profundizar en algunos temas que vean nosotros no
tocamos con la profundidad del caso de periddicamente™.

La master Steller Vargas, manifiesta: “Estoy satisfecha con este
espacio que ustedes nos han abierto y ojald que realmente sea de gran interés
la exposicion de Adriana y también, obviamente, la de Roberto que ustedes
tienen ahi Fondos y ojald que puedan analizarlos y muy prontamente nos
puedan tomar en cuenta para las operaciones de ustedes y también comprar
participaciones y otras cosas mas”.

El presidente Velasquez Chavez, indica: “Al final ese es el objetivo, lo
entendemos claramente, asi que cero estrés con ese tema, y €s un tema que si,
siempre estamos conversando sobre nuevas posibilidades de inversion y

evidentemente ustedes siempre estdn ahi en la linea de atencion y
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consideracién, eso no lo dude. Mas bien, agradecerles nuevamente la
asistencia y participacién en esta sesion y ahi vamos a estarlos molestando.
Posiblemente tal vez en el proximo trimestre volvamos a tener una sesion
parecida a esta para que nos retroalimenten acerca de que ha cambiado en la
economia y en el mercado de valores en general, y que nos sigan dando
siempre el apoyo que siempre nos han dado”.

La licenciada Rodriguez Avilés, expresa: “Con muchisimo gusto, mas
bien gracias, que tengan bonito fin de semana”.

El master Zuiiiga Villalobos, agrega: “Muchas gracias Edi y que gusto
verte, aunque sea de esta forma, saludos a todos y muchas gracias por el
espacio de verdad, estamos para servirles”.

El presidente Velasquez Chavez, responde: “No queda de otra,
muchachos, muchas gracias”.

La master Steller Vargas, dice: “Muchas gracias, hasta luego”.

El presidente Velasquez Chavez, indica: “Ok, listo. Muy bien, creo
que, con esta exposicion atenderiamos los puntos dos y tres, realmente casi
que no habria gran cosa que aportar porque creo que todo lo atendieron con la
rigurosidad que se requiere y a partir de esto seguiriamos atendiendo el punto

numero cuatro.
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(Qué les parece si pasamos al tema el nimero cuatro?, bueno, ;hay
algin acuerdo que hay que tomar antes, jovenes?”’.

El licenciado Fabian Salas Fernandez, jefe del Proceso de Inversiones
de la Direccion de la JUNAFO, responde: “Si, sefior”.

El presidente Velasquez Chavez, expresa: “Entonces el acuerdo que
estariamos aprobando, si les parece, seria dar por recibida la actualizacion
econdmica por parte del miembro externo del Comité de Inversiones y de las
personas representantes del Grupo Financiero ACOBO”.

Si estamos de acuerdo lo indicamos y si no igualmente lo comentamos”.

Los integrantes del Comité de Inversiones manifiestan estar de acuerdo.
Se acuerda:

v' Tener por recibida la actualizacion econdmica por parte del
miembro externo del Comité de Inversiones y de las personas representantes
del Grupo Financiero ACOBO.

Se aprueba por unanimidad [X]
Se aprueba con disidencia [ |
No se aprueban [ |

Acuerdo I1.
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El presidente master Edi Dario Velasquez Chavez, presidente del
Comité de Inversiones, dice: “Muy bien, seguidamente continuamos con el
informe de inversiones, adelante jovenes, queda en sus manos la
presentacion”.

El master Steven Gonzilez Leon, apoyo técnico del Proceso de
Inversiones la Direccion de la JUNAFO, expone: “Buenos dias nuevamente,
para todos y todas las que estan hoy en el Comité.

Asi rdpidamente, para tratar de aprovechar el tiempo al maximo, vamos
a presentar el informe del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder
Judicial con corte a abril del presente afio. Como es costumbre, el volumen en
este caso, administrado en términos faciales al cierre del mes de abril, estamos
con un poco mas de setecientos trece mil millones de colones, la cantidad de
emisores no ha variado, mantenemos el nimero de veintiséis emisores al

cierre del mes en analisis.
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Informe de cartera
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
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¢ 200,00 Cantidad de Emisores
¢ 100,00

-

H dic-19 m dic-20 mdic-21 mdic-22 H abr-23 26

La distribucion por plazos, en este caso se ha mantenido, hemos
incrementado posiciones en el largo plazo, como lo hemos expuesto en
Comités anteriores y si lo vemos trabajando quizas desde el afio anterior en
julio fue cuando empezamos esto de incluir instrumentos con duraciones
mayores que nos ha traido beneficio desde el punto de vista de rendimiento, ,
y claramente lo vamos a reflejar en los proximos meses, ya el reflejo de esta
gestion que se ha hecho, de irnos adelantando a esos cambios en el mercado,
nos traen para este mes buenas noticias en términos de rendimiento; pero
como ustedes lo pueden ver ahi, claramente, en la parte larga hemos

aumentado esas posiciones.
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Informe de cartera
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

13 mil M

T9miM

92 mil M
74 mil M
sgmip  3EmiM
wmim MM 47 mim

AmiM 5w 25 mil M
15 mil M
10 miM
2023 2024 2026 2027 2035 2036 2043 2045

Por el perfil del Fondo todavia mantenemos posiciones de uno cinco

Facial

anos de manera importante, y eso también es donde se ha ajustado un poquito
mas las tasas de interés y claramente lo que nos afectd también en la mayoria
de los meses anteriores, pero como les decia, con esos cambios en las tasas y
con la estrategia de ampliar un poquito mas la duracion del portafolio, creo
que ya los resultados se estan reflejando.

Por otra parte, en términos de sector, aqui no habido grandes cambios,
es claro que nosotros al aumentar esa duracion, como les comentaba, vamos a
aumentar la posicidon en el sector publico que es el que capta a plazos mayores
de diez anos, aparte de que por lo menos este ano, el comportamiento en la

captacion de emisores privados no ha sido la que esperabamos, pues claro que
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con la disminucion de tasas se espera que poco a poco estos vayan a hacer
oferta de emisiones y ya lo estan haciendo para obviamente financiarse
baratos, pero por ahora donde si hemos incrementado la posicion en sectores,
es en el sector publico, de hecho ustedes los pueden ver ahi, ya estamos en un
71%, siempre por debajo del limite normativo que tenemos hoy en dia, que
eso es una buena sefial, claramente nosotros buscamos opciones de negocio

también en las pocas emisiones que salen del sector privado.

Informe de cartera
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

Facial por Sector Facial por Moneda

4.8% 2]

19,8% —.

15.2% —

@®Fublico ®Privado ® Titulos de Participacion ® Emisores Extranjeros @ Cta Cte ®Colones @ Dolares ®@Udes

Lo pueden ver ahi, en el sector privado tenemos un 15.2%, ha
disminuido con respecto al mes anterior y esto es claramente por el

crecimiento que se da en la parte publica. Titulos de participacién se ha
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mantenido, por lo menos no ha habido colocaciones en este tipo de
instrumentos.

En emisiones extranjeras nos mantenemos también con las mismas
inversiones que hemos tenido durante los ultimos meses, y en el caso de
cuenta corriente, ya lo vamos a ver mds adelante tenemos un 2.07%, esto
producto de los vencimientos que se dan a lo largo del mes y también por las
cuotas que nos pagan normalmente después de los 20’s de cada mes.

En la posicion en moneda, el 73.8% es en colones, tenemos un
portafolio de casi el 20% dolarizado, y en la moneda indexado o en las UDES
tenemos un 6.40% ahi hemos incrementado una posicioén los ultimos meses,
justamente por el rendimiento bruto real que estos instrumentos nos permiten
tener.

En la parte de ;jcomo nos fue en el mes?, ;coOmo cerramos
especificamente en cuenta corriente?, estuvimos con dieciocho mil millones,
poco mas; esto se refiere a vencimientos que se dan en los Ultimos dias del
mes y como les decia, en las cuotas obrero o patronales que nos entregan cada
final de mes; de hecho, que el 30 de todos los meses siempre hay un pago y

esto colabora a que el monto en cuenta corriente se incremente.
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Informe de cartera
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

Plazo Rendimiento
Monto Colocado - .
Concepto (Valor Facial) Promedio Promedio
(en aiios) Ponderado
Cta. Colones (Reservas pago planillas) €18 249 620 335,63 2 10,22%
Cta Délares (Vencimientos) $1720437,28 - 4,70%

Colones (Igual o Superior a 1 ano) 20000000 000,00 123 10,57%

Instrumentos en UDES (colonizado)

Délares Bonos (Igual o Superior a 1 aiio)

Doélares Fondos Inmobiliarios

Dolares Mercado Internacional

Ademas, de que recordemos que nosotros obviamente, por un tema de
flujo de caja y las obligaciones que tenemos de forma mensual vamos
reservando en la cuenta esas obligaciones que tenemos que pagar en el muy
corto plazo. Un mes, mes y medio siempre tenemos ahi reservado.

El rendimiento, ustedes lo pueden ver 10.22%, es claro que este
rendimiento para ya el mes de julio va a bajar, las tasas han venido a la baja y
por obviamente la formula de calculo que se acordd con el Banco de Costa
Rica donde tenemos la cuenta corriente, es un hecho que este beneficio o este
rendimiento ponderado en cuenta, va a ser menor. Igualmente, en dolares al
cierre de abril tuvimos un millon setecientos veinte mil dolares, el rendimiento
es de un 4.70% y creemos que claramente tendra el mismo efecto que la

cuenta corriente en colones.
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(Qué hicimos este mes?, bueno, ustedes lo pueden ver ahi, hicimos una
inversion por ¢20.000.000.000 (veinte mil millones de colones) a un plazo
promedio de un poquito mayor a 12 afos y un rendimiento ponderado del
10.57%.

(En qué invertimos?, titulo de Gobierno con vencimiento al afio 2035,
un rendimiento neto de un 8.95% lo que se traduce en un rendimiento bruto de

un 10.57%.

Informe de cartera
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

Colones

Emisor Instr. Val. Facial ala Compra Precio Rdto Neto Rdto Bruto

£20 000 000 000,00 102,90 4445 22/8/2035 8,95% 10,57%
Total {20 000 000 000,00 8,95% 10,57%

Dolares

No hubo compras.

Va a ser redundante, pero tenemos que mencionarlo, dofia Adriana,
ahora en una de las diapositivas que expuso, nos mostré cudl ha sido el
cambio en tasas de interés, y un cambio a la baja en esas tasas; vimos que en
la parte corta de la curva fueron o son casi 300 puntos base en rendimiento y

en la parte larga se ha ajustado un poquito mas de 100 puntos base desde el
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punto de vista de rendimiento, les comento esto porque este titulo que
negociamos en subasta por ¢20.000.000.000 (veinte mil millones de colones)
ya sufrid un cambio justamente por esta disminucion de tasas. Hoy este titulo
se esta negociando en un 8.05%, entonces vemos que, al cabo de 22 dias,
porque mayo no ha terminado, fueron 90 puntos base que se ajusto el
rendimiento de este titulo.

Lo comentaba ahora, al inicio de la exposicion, nosotros desde el afio
pasado estdbamos buscando incluir o aumentar la duracion del portafolio
como parte de la gestion activa de nuestro portafolio. Muchas veces se cree
que gestion activa es solo comprar y vender titulos, y aunque es parte de la
gestion activa de los portafolios, no siempre ir a vender un titulo te va a
garantizar ir a comprar titulos que generen mayor bienestar desde el punto de
vista de rendimiento en el portafolio, en ocasiones la gente entiende que ese
timing no se tiene.

Creo que parte de lo que nosotros, como encargados del portafolio, y
me refiero al Comité como un todo, hemos tenido una buena lectura, les decia
desde el afio pasado ustedes estuvieron de acuerdo en incluirle duracion al
portafolio, que ha dado muy buenos resultados. Nos hemos adelantado a esa

disminucion de tasas que, como dijo dofia Adriana, ha sido con mucha mas
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velocidad en que el aumento que se dio y claramente esto se atribuye
justamente a los cambios en los elementos macroecondémicos que hemos
tenido.

Pero ese adelantamiento que hemos tenido en la inversiéon, que hemos
tenido en recursos, visualizando esa disminucion de tasas insisto ha traido
mucho beneficio al portafolio, y eso es un elemento de cartera activa.

Nosotros decimos que hay que tener estomago, esto se dice en el
mercado, para ir a buscar una inversion con 20.000 millones de colones, a
veces creemos que se puede decir “mira es solo una inversion en todo el mes”,
pero es un volumen muy grande y con un rendimiento muy bueno, claramente
nosotros estamos monitoreando el mercado todos los dias. Y justamente como
equipo también consideramos cuando es prudente o no ir a hacer una oferta
por un determinado rendimiento, en un determinado instrumento, con un
determinado monto de compra.

También la gestion activa que hemos hecho se ha enfocado, lo
hablabamos a lo interno, en cudntos calces hemos hecho y ese analisis de calce
significa, bueno, lo que voy a venderle al Ministerio de Hacienda o lo que

ellos me van a comprar justamente tiene que tener una posicion neta
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favorable, considerando también lo que esta disponible para la venta, o sea, lo
que me da a mi el Ministerio de Hacienda para comprar.

Creo que en los canjes que hemos hecho hemos sido exitosos, cuando
no entramos a un canje es porque realmente no le agrega valor al portafolio,
pero si quiero mencionar esto, porque por lo menos nos llegaron algunos
comentarios de las organizaciones sociales del Poder Judicial que son muy
validas, pero justamente la gestion activa no es sélo comprar o vender un
titulo, va mas alla de hacer eso y creo que nosotros lo hemos hecho bien.

En la parte de dolares para este mes no hubo compras, hemos tenido ahi
los dolares, pocos dolares, esperando también que los vencimientos que
vengan para junio y julio aprovecharlos en otros elementos, como ya mas
adelante lo vamos a ver.

En el mercado internacional importante hay una recuperacion, en el
monto de pérdidas acumuladas, esto es una buena sefial. El mercado
internacional se ha ido recuperando, mas adelante los compafieros van a
mostrar cuales son los “Yield to day” al dia de hoy, son elementos positivos y
claramente esto quiere decir que ese mercado donde nosotros invertimos,
siempre enfocados en el largo plazo que esto si hay que dejarlo muy claro, han

tenido una recuperacion, aun teniendo todavia elementos volatiles, como decia
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dofia Adriana, ahora dentro de este mercado, pero aun asi ha existido una

recuperacion bastante sana de los instrumentos que juegan en este mercado.

Informe de cartera
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

Posiciones en mercado internacional

Fechacompra Ticker Preciocompra  Cantidad Feedomencady Garlar!cia,f i Iiesempemj

30/04/203 pérdida Ultimo afio  3afios
1412201 SPY 467,12 0000 5 9330200 1% 415,07 - 1040902,00 -5,71% 78%  994%
14127221  QaQ 393,76 17000 S 66897100 11% n,n - 122388100 -12,3%% 9.20% 13,10%
15/12/2021 PINCMII 11,95 502000 $ 59890000 10% 10,59 - 6B270,00 -4.54% 02% 238%
2f0n SPY 45443 43860 § 1993810 3% 415,07 - 1728%61,20 -5,71% 783% 994%
12/9/2022  PINCMII 10,55 682100 S 73RS/500 1% 10,59 - 109136,00 -4.98% 0,29% 2,38%
3/2/208  PINCMII 1092 1170183 § 127839836  21% 10,59 - 386160,39 -4.94% 0,29% 2,38%
2435143 § 62080077,76  100% -95 171760,59 -5,08% 475% 661%

En términos monetarios, perdon me faltd decirles ahi, con respecto al
mes anterior, esa recuperacion ha sido mayor a $400,000, un monto que es
bastante considerable.

En los limites normativos, igual que el mes anterior, solo les decia,
hemos aumentado ahi el limite del sector publico, todavia tenemos ahi un
colchdn como le llamo yo, desde el punto de vista del limite, estamos todavia
por debajo del 79%. Creemos nosotros y lo mencionamos hace algunos
minutos que ya hay emisores privados que se estan animando a captar

recursos. Es claro que la captacion de estos recursos va a necesitar que
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afinemos bien el 14piz, no sélo por buscar un buen rendimiento, sino también
por ver quién es el emisor y también el mercado es un elemento que hay que

considerar.

Informe de cartera

Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

Criterio Limite Actual Diferencia
a. En valores emitidos por el Sector Publico 79,00% 70,20% B8,B0%
b. En val.ores emitidos en el mercado enxtran]ero hasta el 25%. Este 25,00% 4,26% 20,74%
porcentaje puede ser ampliado hasta el 50%.

€. En valores emitidos por un mismo grupo o conglomerado financiero

local, o en el dmbito internacional en un mismo emisor, sus subsidiarias

y filiales.

Conglomerado BCR 10,00% 3,01% 6,99%
Conglomerado Improsa 10,00% 3,15% 6,85%
Conglomerado Prival 10,00% 1,85% 8,15%
Conglomerado BNCR 10,00% 0,96% 9,04%
d. Cualquier otro limite establecido en leyes que rigen la materia

aplicable a los fondos de pensidn, los de capitalizacion laboral y ahorro 0,00% 0,00% 0,002
e. Hasta el 10% en cada administrador externo de inversiones. 10,00% 0,00% 10,00%

Por ahora, insisto, la concentracion mayor en el sector publico. Ahi
ustedes pueden ver que, en la parte de emisores extranjeros, lo comentaba
ahora, tenemos 4.26%, todavia estamos por debajo del limite normativo y por
debajo del limite prudencial nuestro que es ese 10%, estamos por debajo en

mas de un 5%.
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Por conglomerado, ahi no tenemos presion alguna, consideramos que
todavia hay mucho espacio para crecer en la parte de conglomerado tanto
publicos como privados.

Continuando con el limite normativo por tipo de instrumento, aca
insisto, tenemos mucha holgura en todos los puntos o los criterios que se nos
evaltian, vean ustedes que en instrumentos de deuda publica tenemos una
diferencia de casi un 8%.

En la nota estructuradas o capital protegido, ahi nunca hemos hecho
inversion; titulos representativos de propiedad, que son los fondos de
inversion, tanto inmobiliarios como desarrollo inmobiliario estamos en 4.26%,
como les decia ahorita y los instrumentos de nivel 2 que ahi estan algunos
instrumentos del mercado internacional, mantenemos una posicién muy sana
del 5.64%. Por emisores lo pueden ver ahi, el Gobierno es nuestro mayor
emisor y es algo normal en nuestro mercado y la distribucion que ustedes
pueden ver ahi hay tanto emisores publicos como otros privados que tienen

porcentajes relativamente bajos.

Proceso de Inversiones
Tel 2549-1528 Fax 2549-1591 48





FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
COMITE DE INVERSIONES

Informe de cartera
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

Articulo N°. 68. Limites por tipo de instrumento

Criterio Limite Actual Diferencia
a. Titulos de deuda:
i.Instrumentos de deuda individual 10,00% 2,11% 7,89%

ii. En cada uno de los siguientes instrumentos: reportos, préstamo de
valores, notas estructuradas con capital protegido y en deudas 5,00% 0,00% 5,00%

estandarizada nivel il
b. Titulos representativos de propiedad:
i. Hasta un 25% en instrumentos de nivel |, 25,00% 4,26% 20,74%
excepto en fondos y vehiculos de inversion financieros locales donde
se
iii. Hasta un 10% en instrumentos de nivel II. 10,00% 5,64% 4,36%
iiii. Hasta un 5% en instrumentos de nivel lIl. 5,00% 0,00% 5,00%

Proyeccion de porcentaje invertido en Articulo 69

instrumentos no autorizados (Art. 70 RGA) Emisor Limite  Actual Diferencia
hd

5,00% 0,00% 5,00%

G 79,00 61,79 17,21
ICE 10,00 3,87 613
BPDC 10,00 2,40 7,60
BDAVI 10,00 2,06 7,94
BSJ 10,00 2,01 7,99
SPDR 10,00 1,99 8,01
BIMPR 10,00 1,95 8,05
BPROM 10,00 102 8,08
MADAP 10,00 1,89 811
PIMTR 10,00 1,87 813

La proyeccién de porcentajes en instrumentos no autorizados no ha
variado, lo explicabamos hace algunos meses, para este 2023 vamos a cerrar
en 4.87%, después de ahi volveremos a tener vencimientos hasta el afio 2025,
donde estariamos en un 2.21% y ya para el afio 2030 estar con un 0% ahi en
estos titulos.

Especificamente en rendimiento, lo mencionaba ahora, es positivo, este
mes tuvimos un rendimiento nominal del 3.34%, la inflacidon cerr6 en un
2.44%, lo que implica que nuestro rendimiento real para abril del 2023 es de

un 0.88% en términos positivos.
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Informe de cartera
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Rendimiento contable

R. Nominal wminflacion =——R.Real R. Actuarial =-e=R. Real

Vean ustedes la recuperacion que hemos tenido, es claro que nos
colabora mucho tener inflaciones muchisimo mas bajas y esto es un efecto de
mercado que en algin momento lo conversdbamos y lo hemos dicho es algo
que se espera. El tipo de cambio se ha recuperado, pero se ha recuperado
poco, aun asi, esa recuperacion nos ha permitido sumar, pero es claro que aqui
una de las mayores proporciones que nos permite tener rendimiento positivo
es ese incremento de la duracion del portafolio que hemos tenido.

Hemos recuperado la pérdida que hemos tenido desde el afio pasado en
términos de tipo de cambio, la parte de ingresos financieros por esas

duraciones mayores nos han sumado mucho y evidentemente nosotros
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esperamos que si la inflacidén ya estd en ese rango meta que quiere el Banco
Central no vaya a tener muchos cambios abruptos, tanto al alza como a la baja
y pues ya permanezcamos en terrenos positivos a partir de este mes,
consideramos nosotros que asi va a ser, por los elementos macro que ya las
compaiieras y compaineros de ACOBO expusieron y evidentemente esto es

una buena noticia para nosotros como administradores del portafolio.

Informe de cartera
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Rendimiento a valor de mercado

Mmoo | M, S vome  omems | Mmoo
Nominal  Inflacion Real Base dic 2019 9 003 651 632,13
|_abr22 11.36% 7156 3.93% 4793 257 392 82 36 318 963 110.98 728 691 847 350.79 14 716 241 387 86 79 462 440 203 48 699 225 599 84717
|__may-22 10,01% 871 1,20% 9 375 881 545 15 32 680 939 714,20 732 084 183 834 63 1 500 598 250,14 70 433 477 297 55 703 611 965 239.00
&-\22 8,968% 10,06 -0.98% 5 377 389 987.94 27 466 925 078,56 732 945 070 300,35 -6 BTT 472 134,95 63 486 146 607,36 706 968 498 063,56
'_jgl-ZZ 6.01% 11.48 -4.90% 291 295 873,49 16 778 598 379,27 720 126 638 048,22 -22 450 289 989 40 42 773 671 876,61 711 137 608 451,53
| ago-23 1.39% 1213 -9,58% -877 242 768,29 4 221 156 543,63 706 618 985 553,07 -49 632 039 315,15 9 900 548 230,19 712 786 931 560,72
| sep22 -1.12% 10.37 -10.41% -4 886 989 445 02 -6 589 165 206,80 692 924 134 454 25 -67 879 302 403,26 -7 985 242 698,76 713 663 124 416,81
oct22 -1.87% 8.99 -9.96% 3 478 397 825,85 -12 024 255 965,73 688 049 265 044.26 -60 210 008 579,45  -13 329 916 606,12 713 719 293 821,94
nov-22 -0.48% 826 -8,08% 1680 220 003,93 -1 688 416 187,92 696 473 080 884,65 -48 985 127 655,67 -3 458 917 301,10 715 005 198 635,29
dic-22 -2.04% 7.88 -9.19% 2 056 719 289.73 -9 085 203 142.23 684 223 B01 417,30 64 925 137 828.59 14 523 514 213,10 713 337 171 136,13
ene-23 -2.44% 7.65 -9.37% -4 077 382 044.35 -4 884 801 766.69 686 894 123 449.09 -47 698 53123688 -17 350 351 838.53 711223 321 316.74
feb-23 -1.88% 558 -1.06% 5 114 155 874.34 -6 158 318 611,19 693 626 431 418,36 44 835 713 574,31 -13 282 137 492,69 707 277 282 456.40
‘mar-23 -2.48% 4.42 -6.61% 650 928 155,97 15679 190 062.70 703 328 670 699,84 -39 872 556 259.91 17 478 516 315,33 705 515 527 709,57
abr23 I_i,El 244 6029 852 437.55 5 216 721 558,23 710 906 230 396,38 -31102 241 552,75 -7 471 606 563.44 704 033 384 630,04

En el rendimiento a valor de mercado, ustedes ven ahi, en este
rendimiento todavia tenemos elementos negativos porque tomamos en cuenta
el resultado de la valoracion. Aqui lo importante es que ustedes pueden ver ahi
que, en el RESVAL, que es ese el resultado de valoracidon, ya entramos en

terrenos positivos, entonces conforme ese resultado de la valoracion sea mas
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positivo y tengamos una recuperacion mucho mayor, el efecto real en términos
de rendimiento va a ir acercandose mas a esos rendimientos positivos que
deseamos dentro de la cartera.

Recuerden ustedes, que esto es un parametro que nosotros hacemos para
para ver como estamos con respecto a otros competidores de la industria que,
aunque no somos iguales, no somos un ROP, no somos un FCL, nosotros
tenemos muchisimas obligaciones, les decia ahora desde el punto de vista de
flujo de caja, nos permite a nosotros darnos una idea de que tan bien estamos
gestionando el portafolio. Entonces, como les decia, vean ustedes, que en el
RESVAL ya estamos en terrenos positivos y esto es una buena sefial, hemos
recuperado, pues bastante terreno en este elemento.

Desde el punto de vista del portafolio del Fondo de Jubilaciones eso es,
no s¢ si tienen alguna consulta, y ahi esta la propuesta de acuerdos para que
ustedes tomen la decision correspondiente”.

El presidente Velasquez Chavez, dice: “De mi parte no tengo
inquietudes realmente se nota que se esta haciendo un buen trabajo, sobre todo
en esa operacion tan grande de 20.000 millones que mencionabas y es
importante siempre aclarar que la gestion activa no es justamente comprar y

vender, eso es una falacia; creo que las cosas las estdn haciendo muy bien y
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realmente no tengo observacion alguna mas que felicitarles como siempre, de
mi parte no tengo observaciones, no sé si los demas compaferos, si no hubiese
observacion, pues entonces procedemos a tomar el acuerdo.”

El master Rodrigo Arroyo Guzman, director del Comité de
Inversiones, expresa: ‘“No igual Edi, yo tampoco tengo observaciones,
gracias”.

El presidente Velasquez Chavez, manifiesta: “Gracias don Rodrigo.
Muy bien. El acuerdo seria entonces dar por recibido y aprobado el informe de
inversiones del Fondo de Jubilaciones del Poder Judicial, con corte de abril,
presentado por el proceso de inversiones y elevar dicho informe para
conocimiento de la JUNAFO. Si estamos de acuerdo, lo externamos™.

Los integrantes del Comité de Inversiones manifiestan estar de acuerdo.
Se acuerda:

v' Tener por conocido y aprobar el informe de inversiones con corte
al 30 de abril de 2023 y hacer de conocimiento de la Junta Administradora del
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial — JUNAFO.

Acuerdo por unanimidad [x]
Acuerdo con disidencia [ |

No se aprueban [ |
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Acuerdo III.

El presidente Velasquez Chavez, presidente del Comité de Inversiones,
prosigue: “Seguimos con el punto 5, actualizacion de la estrategia de
inversiones local e internacional”.

El licenciado Nelson Masis Romero, apoyo técnico del Proceso de
Inversiones de la Direccion de la JUNAFO, expone: “Vamos a hacer la
acostumbrada actualizacion de lo que es la estrategia de inversiones tanto
local e internacional.

Los puntos que se mantienen a nivel de documento, no nos vamos a
detener mucho, son los mismos que repasamos a nivel mensual, los minimos
de negociacion, lo que si vamos a enfocarnos tal vez, son en un par de
propuestas en las que es importante contar con su conocimiento y aprobacion,
este es uno de los temas, a nivel de estrategia siempre se consigna una
propuesta de devaluacion o apreciacion segun sea el caso, esperaba un afio
plazo, y con ese nivel es con el que nosotros evaluamos inversiones en délares

a un afio, y también para largo plazo, asi es como lo hemos venido manejando.
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Estrategia local

v" Posicion en moneda local (colones) 75% del total de |a cartera del FIJPJ.
v" Se podra incrementar la posicidn en délares, hasta llegar a un 25% del total de la cartera del

FIPPJ.

v Mantener en délares los vencimientos de principales y cupones de intereses que ingresan en

esa moneda.

v Monto minimo de negociacidn ¢ 200.000.000,00 o su equivalente en ddlares.

¥" Se podran ejecutar acumulaciones en cuenta corriente con el fin de cubrir el rubro de planillas
y/o pagos (negociaciones, inversiones o subastas) de previo se deben realizar los analisis
financieros correspondientes.

v" Se mantienen los mismo emisores del mes anterior.

Estrategia internacional

Exchange Traded Fund (ETF): Fondos Mutuos:
SPDR S&P 500 ETF Trust Spy BlackRock California Muni Opps Insti
Invesco QQQ Trust PIMCO Global Investor Series pic
Fidelity MSCI Communication Services BlackRock Strategic Municipal Opportunities
Index fund
SPDR S&P Health Care Equipme JPMaorgan F-US Techn-A-AUSD

Instrumentos de Renta Variable
hasta:

Fondos Mutuos (Renta Fija) 100%| |Bonos Gubernamentales 100%
Titulos de Organizaciones

Instrumentos de Renta Fija hasta: 25%

Exchange Trade Funds (ETF) 75% 100%
multilaterales

Fondos Indexados 50% | |Bonos Corporativos 100%

Fondos Mutuos (Mixtos) 50% | | T1tulos de Deuda de entidades 100%
financieras

Fondos Mutuos (Renta Variable) 25%

Actualmente, en la estrategia se tiene un 3% que fue el nivel ultimo que
se habia aprobado por parte de este Comité, pero siempre es necesario estar
actualizando este nivel y por eso hoy le traiamos como propuesta, adoptar un

2.05% de devaluacion a un afio plazo, y esto lo estamos tomando no de las
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encuestas como tal que hace el Banco Central, sino de otro indicador que ellos

publican que son las expectativas de variacion cambiaria del mercado.

Propuesta de devaluacidon/apreciacion
esperada a un ano plazo.

De acuerdo a las expectativas de variacion cambiaria Abril/2022 440

de mercado publicadas por el Banco Central de Costa Mayo/2022 344

: o Junio/2022 4,01

Rica, se espera una devaluacion del 2,05% en los Julio/2022 312

préximos 12 meses. Agosto/2022 3,04

Septiembre/2022 0,74

Octubre/2022 0,86

Actualmente, a nivel de estrategia se tiene aprobada  Noviembre/2022 0,13

g . & Diciembre/2022 0,24

una devaluacion del 3% para el corto plazo por lo que Enero/2023 0,23
£ 2o & /:

se propone ajustar la proyeccidn para alinearla con las EAZE;E(?ZOSM ?g‘i

expectativas de la autoridad monetaria. Abrili2023 2,05

Como les decia, las publica el Banco Central y con el corte de abril para
los proximos 12 meses eso se ubica en un 2.05%, lo que es congruente con un
nivel de tipo de cambio para abril, mayo, del otro afio, dentro de 565 y 570
colones por dolar. Actualmente esta probado un 3% para el corto plazo, pero
es necesario para efectos de nuestra gestion diaria saber con qué nivel vamos a
evaluar esas inversiones en dolares. El otro indicador que maneja el Banco
Central estd un poco maés alto, entonces consideramos que es mejor utilizar un
dato mas conservador como este 2.05%, y queriamos conocer su apreciacion

con respecto a este nivel”.
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El presidente Velasquez Chavez, expresa: “Este es el indicador con
mayor incertidumbre que puede existir ahorita, creo que lo mas sensato es
someternos a este dato, dado que es producto de la encuesta de varios
especialistas, y mal seria que nos orientemos bajo el criterio de solamente uno,
dos, o solamente un grupo especifico, entonces me parece que quiere que
trabajemos con este dato, salvo que ustedes piensen diferente, pero creo que es
lo més sano dada la incertidumbre, e insisto, que existe en este indicador”.

El licenciado Masis Romero, continta: “Adicionalmente, todo lo que
vamos analizando va a quedar en los acuerdos propuestos que traemos al final
de este tema. Como siempre, traemos la aprobacion trimestral de la
planificacion de compras de moneda extranjera, compra - venta, en este caso
para el trimestre que va a comprender de junio y hasta agosto del 2023, no
visualizamos a nivel del Proceso de Inversiones que sea necesaria la compra ni
la venta de ddlares, pero como siempre queda con la aprobacion del Comité de
Inversiones, para informar mediante oficio a la Superintendencia de Pensiones
— SUPEN, que no vamos a requerir en este trimestre que viene la compra de

divisas.
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Aprobacion trimestral de la planificacion de la compra de moneda extranjera.

Compra-venta de ddlares.

Conforme a lo definido en la Planificacion Estratégica y las Disposiciones relativas a la planificacion de las
compras y ventas de ddlares por parte de las entidades reguladas y deberes de informacién a la
Superintendencia de Pensiones, comunicadas por el ente regulador el pasado 03 de marzo de 2022, mediante el
oficio SP-A-252-2022, en las cuales literalmente se indica:

“Las entidades reguladas que, como parte de la planificacion y la asignacion de las inversiones de los fondos
administrados, aprobadas por los Organos de Direccidn, en consonancia con los articulos 5, 6 y 7 del Reglamento
de Gestion de Activos, requieran comprar o vender dolares en el mercado cambiario, deberan contar con un
programa de compras y de ventas de esta moneda. Esta programacidn se realizard sobre la base de una
proyeccién de compras esperadas, la cual podrd estar sujeta a ajustes en el tiempo. Tanto los ajustes como la
programacion ariginal deberdn justificarse de forma técnica, clara y congruente con los carrespondientes ajustes
a la planificacién estratégica de las inversiones y, consecuentemente, deberdn ser aprobados por los érganos de
direccién de las entidades requladas”.

Se determina que: una vez analizada la estrategia de inversidn, la estructura de vencimientos de la cartera de
inversiones, los objetivos de colocacion para el corto plazo y los saldos en cuentas corrientes correspondientes
a ambas monedas, no se visualizan requerimientos de compra-venta de ddlares por parte del FIPP) para el
trimestre comprendido entre junio vy agosto de 2023.

Un repaso de las recomendaciones del Proceso de Riesgos que no tienen
cambio, con respecto a las que se analizardn en la sesion anterior de este
Comité. En cuanto al riesgo cambiario, ellos hacen referencia a considerar la
coyuntura econémica actual con respecto al comportamiento que esta teniendo
el tipo de cambio, y se recomienda cautela y no colonizar posiciones en
dolares, eso lo hemos venido aplicando de esa forma, no estamos colonizando

los vencimientos.
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Recomendaciones del Proceso de Riesgos

[Tipo de Riesgo Recomendacién

(Considerar la coyuntura econdmica actual con respecto al comportamiento del tipo|
Riesgo cambiario (de cambio para la toma de decisiones de las inversiones. Se recomienda cautela,
Ino colonizar posiciones en dolares.
Dar o al compor de las tasas de interés locales e|
internacionales, actualmente la tendencia al alza de las tasas de interés provocal
una caida en el valor de mercado de las inversiones.

IConsiderar los titulos que presentan una mayor contribucion al VaR para disminuir|
la posible pérdida ante cambios en los precios (valorando riesgo y rendimiento). E|
fanexo N* 1. contiene el VaR Marginal del portafolio

Riesgo de precio/ [Continuar aumentando la colocacion en instrumentos de tasa varable e
Riesgo de tasas de instrumentos indexados al comportamiento de la inflacién, debido a que un|
nterés portafolio altamente concentrado en tasas fijas se ve mucho mas afectado ante un)

aumento en las tasas de interés.

[Continuar con el monitoreo del comportamiento del resultado de los indicadores|
aR Montecarlo, VaR Paramétrico y coeficiente de crédito.

[Se considera por el momento no realizar cambios en los limites de riesgos para los|
indicadores que no se encuentran en el nivel de apetito, dado que obedece a la|
volatilidad y condiciones del mercado actual

[Continuar buscando una mayor diversificacion del portafolio de inversiones, esto|
iconsiderando las opciones en el mercado nacional e internacional, siempre Y|
jcuando ayuden a aumentar la rentabilidad del Portafolio de Inversiones del FJPPJ
[Con el fin de evitar excesos de liquidez, considerar el plazo de colocacion de las|
inversiones, ya que actualmente el mediano y largo plazo, presentan mayores|
rendimientos de las inversiones, considerando el mercado al que tiene acceso el
Riesgo de liquidez FJPPJ.

Riesgo de
[Concentracion

Brindar seguimiento constante al tema de la liquidez vy los recursos disponibles en|

jcuenta corrente

[Dar especial atencion al comportamiento de la inflacion y del tipo de| cambio, y su|
fecto en las expectativas de rendimientos futuros para el FJPP.J

Rendimientos

Dar seguimiento al comportamiento de las tasas de interés, es algo que
venimos haciendo habitualmente. Actualmente, la tendencia al alza de las
tasas de interés provoca una caida en el valor de mercado de inversiones, esa
tendencia, mas bien ya seria una tendencia a la baja en las tasas de interés.

Ellos hablan también de considerar los titulos que presentan una mayor
contribucion al VaR para disminuir una posible pérdida ante cambios en los
precios, valorando riesgo y rendimiento.

Continuar aumentando la colocacion en instrumentos de tasa variable e
instrumentos indexados, en este aflo aumentamos un poco la posicidén en

UDES, que entran en esa calificacion de instrumentos indexados. Debido a
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que un portafolio altamente concentrado en tasas fijas se ve mucho mas
afectado a un aumento en las tasas de interés.

Nos recomiendan continuar el monitoreo del comportamiento de los
indicadores del VaR Montecarlo, el Paramétrico y el Coeficiente de crédito.
En cuanto a estos indicadores, también hemos estado pensando a nivel del
Proceso de Inversiones, que seria valioso en algun momento o al menos de
manera trimestral, también invitar al Proceso de Riesgos para que haga una
pequefia exposicion y actualizacion de los indicadores que ellos construyen
del portafolio, entonces también lo podriamos valorar si es de interés de este
Comité que lo hagamos de esa forma.

Continuar buscando una mayor diversificacion del portafolio de
inversiones, considerando opciones de mercado nacional e internacional,
siempre y cuando ayuden a aumentar la rentabilidad del portafolio de
inversiones del Fondo, con el fin de evitar excesos de liquidez, considerar el
plazo de colocacién de las inversiones, ya que actualmente el mediano y largo
plazo presenta mayores rendimientos de las inversiones, considerando el
mercado al que tiene acceso el Fondo, fue parte de lo que comentd don

Steven, que hemos estado colocando un poco en la parte mas larga de la curva.
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Brindar seguimiento constante a como se maneja la liquidez del Fondo,
con los disponibles en cuenta corriente, y dar especial atencién al
comportamiento de la inflacion y del tipo de cambio, y su efecto en las
expectativas de rendimientos futuros para el Fondo, parte de lo que acabamos
de analizar con la expectativa que tenemos con el tipo de cambio a un afio.

Partiendo del documento de estrategia que se les remite para analisis,
nuestra ejecucion estimada para junio va en tres lineas principales, a nivel de
colones vamos a seguir buscando y como se ha hecho desde el inicio del afio,
colocaciones de mediano y largo plazo con rendimientos netos superiores al
objetivo que se habia aprobado en este Comité, hemos tratado de estar muy
activos, no solo en las subastas, sino también, dadas las bajas tan marcadas
que se dan en cada asignacion de subasta del Ministerio de Hacienda, también,
aunque el mercado secundario no es tan profundo, hemos estado por ahi
tratando de “pellizcar” compras con rendimientos mas altos antes de que se
den las subastas para adelantar un poco, un rendimiento mas alto antes de la

caida.
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Ejecucidn estimada

¥ Vencimientos en colones se destinaran a colocaciones de mediano y
largo plazo con rendimientos netos superiores al objetivo.

v~ Mercado internacional: Los reportes empresariales del primer trimestre
del 2023 superaron las expectativas del mercado, ademas los datos de
inflacion y creacion de empleos muestran mensualmente consistencia
hacia la baja. Con respecto a las tasas de referencia de la FED, el mercado
estd descontando para este afio una pausa para la reunion de junio y
minimo una rebaja antes de que finalice el afio. Por lo anterior se estima
conveniente ampliar la posicion en renta variable de mercado
internacional por un monto total de $6.000.000,00.

v" Ddlares: entre junio y julio se analizara la colocacion en Fondo de
Desarrollo de Proyectos BN-1 por un monto aproximado de
$2.000.000,00. Vencimientos adicionales en la moneda se acumularan en
cuenta.

v" A nivel de mercado internacional, los reportes empresariales del
primer trimestre del 2023 superaron las expectativas del mercado, ademaés, los
datos de inflacion y creacion de empleos muestran mensualmente consistencia
hacia la baja. Con respecto a las tasas de referencia del Sistema de la Reserva
Federal - FED, como lo comentaba dona Adriana Rodriguez Avilés, Gerente
General del Puesto de Bolsa en Grupo Financiero ACOBO, en su exposicion
al inicio de esta sesidon, el mercado ya estd descontando para este afo una
posible pausa para la reunidon de junio y que, como minimo, se dé una rebaja
antes de que finalice el afo.

Por esto, y considerando que en este mes tuvimos un vencimiento de
parte de la reserva de recursos que tenemos destinados para mercados
internacionales, estamos proponiendo, ampliar la posicion en renta variable de
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mercado internacional por un monto total de $6.000.000,00 (seis millones de
doélares). Lo que estamos visualizando aca es, no hacer esa colocacion en un
solo tracto, sino diluirla en tres colocaciones de $2.000.000,00 (dos millones
de dolares), con una diferencia de 15 a 22 dias para ir promediando un poco el
precio de entrada.

(Por qué estamos proponiendo comenzar a utilizar la reserva para
volver a incursionar en mercado internacional en la renta variable
especificamente?, mas que todo porque hemos visto y nos han comentado
analistas que se reunen con nosotros de JP Morgan y de Black Rock, que en
realidad estar tratando de hacer un timing o un momento preciso de entrada
especifico, tratar de apostarle a un momento especifico de entrada en realidad,
solo le aporta un 2% al retorno que puedas obtener de una inversion en este
tipo de mercados.

Igualmente, el tono de JP Morgan en cuanto a esto es, que estar
apuntando a un momento muy especifico de entrada, si pierdes los 10 mejores
dias de un mercado en un afio, eso si tiene un impacto muy profundo o mas
amplio, negativamente en el retorno que podrias obtener. De manera que, por
eso queremos plantear la posibilidad de que con los vencimientos que vamos a

ir teniendo de la reserva de mercado internacional, ir estructuralmente y con
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cierta disciplina, ejerciendo las nuevas compras, y nada mas lo que vamos a
procurar es, diluirlas un poco en el tiempo para siempre tener compras con
diferentes precios de entrada.

Con los dolares que no pertenecen a esta reserva de mercado
internacional, entre junio y julio se va a estar analizando la colocacion en el
Fondo de Desarrollo de Proyectos BN-1, este Fondo ya se habia analizado por
parte de este Comité y se habia aprobado. Recordemos que es un Fondo, que
construy6 lo que va a ser el data center principal de todo el Banco Nacional -
BN, tiene certificacion verde por todo lo que es el consumo de energia y todo
lo que va a generar el data center, y lo que estamos a la espera es de reunirnos
con los analistas de la SAFI y el puesto de bolsa, para que ellos nos den un
precio mas o menos del cual, algunos de los inversionistas actuales podrian
salir a vender su participacion y ver que el rendimiento haga sentido para el
Fondo de Jubilaciones.

Aqui esperariamos colocar por lo menos $2.000.000,00 (dos millones
de doélares), si es que las condiciones son las dptimas para el Fondo, y lo que
serian vencimientos adicionales en la moneda se van a acumular en la cuenta
corriente, como comentamos hace un momento, nosotros no estamos

colonizando los vencimientos en dolares. Nos gustaria escuchar su
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apreciacion, o su aprobacion si fuera el caso, para esta ejecucion que les
estamos proponiendo”.

El presidente Velasquez Chavez, manifiesta: “De entrada, me parece
bien que lo estemos considerando, ahorita estamos pensando en ese tema del
mercado internacional y el tema del BN-1, ;estas operaciones realizarlas
cuando, en estos dias, meses, o tienen una fecha en declive para llevarlas a
cabo?

Y lo que mencionabas de mercado internacional, concuerdo, o sea, no
existe en el mundo un analista que pueda estimar el momento adecuado para
entrar a comprar y vender, o sea, hay que aprovechar el momento en el cual se
tengan los recursos, que surja una oportunidad, y que sea consistente con las
politicas internas, asi que desde ese punto de vista, me parece bien como estan
actuando, y como estan pensando llevar a cabo estas operaciones, obviamente,
siempre haciendo el analisis que ustedes hacen respecto a la calidad crediticia,
al tema del comportamiento histérico de la rentabilidad, la volatilidad
implicita, etc., que ustedes siempre realizan, y a partir de esto, toman
decisiones de compra y venta cuando corresponda, asi que de entrada, desde
mi punto de vista me parece muy bien el planteamiento que estan realizando y

no tendria objecion en que lo aprobemos en este Comité.
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La tnica duda que tengo es, y béasicamente es como para tenerlo en
mente, ;para cudndo estan pensando llevar a cabo estos 2 movimientos, tanto
en mercado internacional, como en el Proyecto BN-1?”.

El licenciado Masis Romero, responde: “A nivel de mercado
internacional esperariamos iniciar con colocaciones en junio, pero dado que
esperamos dar esas ventanas de 15 a 22 dias para dividir en tractos de
$2,000,000.00 (dos millones de dolares), puede que se extiendan hasta inicios
de julio, dependiendo de los momentos de entrada mas que todo, que ademas
del dia que colocamos, tienen liquidacion en T+3, pero se estarian ejecutando
entre junio y julio estos $6.000.000,00 (seis millones de dolares).

Mientras que, para el caso de los dolares del Fondo de Desarrollo, ahi
estariamos sujetos al precio que nos estén ofreciendo, y que salgan
inversionistas dispuestos a vender a ese precio también, pero si esas
condiciones se nos dan, esperariamos que la colocacién igualmente se esté
dando entre junio y julio de este afio”.

El presidente Velasquez Chavez, comenta: “Perfecto, no sé si habia
algo, vi que en la siguiente filmina hay unos puntos mas. ;Hay algo mas ahi?”.

El licenciado Masis Romero, indica: “Son las propuestas de acuerdo,

nada mdas quisiera aqui hacer un disclaimer, una salvedad, el hecho de que
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estemos indicando que queremos comenzar a ampliar la posicion en renta
variable internacional, no es que con esto estamos diciendo de parte del
Proceso de Inversiones que ya no va haber volatilidad a futuro, que no sigue
existiendo esa probabilidad de recesion en Estados Unidos de la que tanto se
ha venido hablando, sino mas bien el mensaje que queremos transmitir es,
seguir reforzando, que somos un Fondo, que estas inversiones las hace con un
horizonte de mas largo plazo, no solo de un afio, y que estamos cambiando esa
orientacidon a no estar haciendo timing de mercado, sino entrar estructurada y
con disciplina, de una manera mas diluida para ir poniendo precios. Pero no es
que nosotros estemos diciendo que la probabilidad de recesion ya es cero, ni
que estemos diciendo de que, en el futuro cercano, en el muy corto plazo no
puede existir volatilidad, sino lo que decimos es que, aunque en el corto plazo
estas posiciones podrian suftrir de volatilidad, estamos convencidos de que, en
el largo plazo para el Fondo, si va a tener una rentabilidad muy atractiva con
el tipo de mercado en qué estd invirtiendo”.

El presidente Velasquez Chavez, menciona: “Muy bien, creo que eso
todos lo tenemos claro, uno sabe que cuando uno invierte en cualquier tipo de
instrumento que tenga volatilidad, eso nunca va a desaparecer, siempre va a

existir, si hubiera algo seguro posiblemente tendria un precio de cero, o sea,
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no se venderia ni se compraria, asi que en eso creo que todos estamos claros, y
es bueno que siempre lo menciones.

Siendo asi tenemos las propuestas de acuerdos, dice la primera, dar por
recibida y aprobada la ejecucion de la estrategia de inversion del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial — FJPPJ, local e internacional para
junio de 2023, presentado por el Proceso de Inversiones, segundo, aprobar la
planificacion de compra y venta de moneda extranjera para el trimestre que va
de junio a agosto del 2023, y tercero, elevar para conocimiento de la Junta
Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial —
JUNAFO los acuerdos anteriores. De mi parte estariamos de acuerdo”.

Se le concede el uso de la palabra al master Oslean Mora Valdez,
director interino de la Direccion de la JUNAFO: “Dos temitas, me gustaria
que me aclararan, porque me parece que la JUNAFO en la oportunidad
anterior, habia, de alguna forma, estado un poco en contra de continuar
aumentando posiciones en mercados internacionales, en Junta se conversé al
respecto, pero creo que al final no se limito.

El limite que teniamos establecido era un 10% y me parece que no se
cambid, tampoco a nivel de politica, nada mas pediria una aclaracion, si es asi,

se podria tomar la decision el dia de hoy de efectivamente, aumentar
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posiciones y si no, mas bien deberia remitirse para que sea la Junta la que dé
nuevamente esa aprobacion.

Y numero dos, entenderia de igual forma que, aunque si tenemos
expectativa de que las tasas de interés aumenten a nivel de la reserva los
Estados Unidos, uno esperaria que ese aumento ya mas bien sea el tope, es
decir, que a partir de ese momento deberia darse una nueva ruta, una nueva
situacion, donde efectivamente las tasas de interés tiendan a disminuir
levemente, probablemente no al mismo ritmo en que ascendieron,
probablemente no en tan corto tiempo, pero que definitivamente deberia haber
un cambio de tendencia como hemos visto en otras economias. Lo que pasa es
que, como bien senalaba Nelson, todos estos son al fin y al cabo expectativas,
no podriamos tener 100% de certeza.

Y tal vez ahi como para que el primer punto, no sé si los compaieros lo
tienen mas claro que yo, nos lo puedan aclarar, y si no, entonces nada mas
seria cambiar este tercer elemento en el acuerdo”.

El licenciado Fabian Salas Fernandez, jefe del Proceso de Inversiones
dice: “Efectivamente don Oslean, no hay ninguna limitacion por parte de la

Junta, nos mantuvieron el limite y estamos actuando dentro de esto, entonces
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queda en la potestad del Comité y de nosotros como direccion, realizar la
ejecucion de la estrategia”.

El presidente Velasquez Chavez, agrega: “En otras palabras, lo que se
estd planteando entra en los limites establecidos por la politica y por lo
aprobado por la JUNAFO, ;cierto don Fabidn?”.

El licenciado Salas Fernandez, afirma: “Efectivamente”.

Se acuerda:

v" Dar por recibida y aprobada la ejecucion de la estrategia de inversion
del FJPPJ local e internacional para junio 2023, presentada por el
Proceso de Inversiones.

v Aprobar la planificacion de la compra-venta de moneda extranjera para
el trimestre que va de junio a agosto de 2023.

v" Elevar para conocimiento de la JUNAFO los acuerdos anteriores.

Acuerdo por unanimidad [x]
Acuerdo con disidencia [ |

No se aprueban [ |
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Acuerdo IV.

El presidente Edi Dario Velasquez Chavez, presidente del Comité de
Inversiones, contintia: “Ahora seguiremos con el punto nimero 6, que seria la
aprobacion del emisor CAF”.

La licenciada Maria Fernanda Alvarado Garcia, apoyo técnico del
Proceso de Inversiones de la Direccion de la JUNAFO, expone: “En linea con
lo que hemos comentado el dia de hoy tanto ACOBO, y los companeros del

proceso, nos hemos dado la tarea de traer a este Comité emisores nuevos.

Banco de Desarrollo CAF-
de América Latina

® Al g

CAF es una institucion 53 afios Tratamiento Calificada por:
Supranacional financiando de Acreedor Moody’s: Aa3/Estable
Latinoamericana desarrollo e Preferente en S&P: AA/Estable
y del Caribe integracion regional paises accionistas Fitch: AA-/Estable
JCR: AA+/Estable
& b

La estrategia de CAF Continuo soporte Lideres en el

esta enfocada en el de los accionistas y financiamiento de

Desarrollo Verde y solida base de capital proyectos de

la Recuperacion Infraestructura y

Econémica Energia

Necesitamos ampliar la base de emisores, principalmente privados que
tenemos, porque viendo los resultados que vamos teniendo mensualmente, se

nos ha ido disminuyendo un poco la proporcién que teniamos invertida en
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emisores privados, y dado que no ha habido anuencia de los emisores en los
ultimos meses por captar volumen, hemos tenido que darnos la tarea de
ampliar la base.

El mes pasado con Coopeguanacaste y este mes con el Banco de
Desarrollo de América Latina, esta iniciativa se da porque asi nos contacto el
equipo de City a nombre del CAF, tienen una posible inversion que desean
hacerla répido, antes de que inclusive las tasas bajen mas, esto se lo han
pedido los inversionistas al mismo City, que haya un poco de premura en la
gestion de esta colocacion. Y los plazos a los que eventualmente podria estar
captando la entidad serian alrededor de 5 o 10 afios, entonces apuramos un
poco el paso con la aprobaciéon de este emisor y por eso lo traemos hoy para
someterlo a evaluacion de ustedes.

El nombre es Banco de desarrollo de América Latina, bien conocido por
todos o CAF, es una institucidon supranacional que comprende los territorios
latinoamericanos y del Caribe, con amplia trayectoria, tiene 53 afios de estar
financiando desarrollo e integracion en la region. Tiene a nivel de los paises
integrantes un tratamiento preferencial al acreedor, en los paises que son
accionistas de este Banco y esté calificada por cuatro calificadoras de riesgo,

como pueden ver con unas excelentes calificaciones, en los ultimos 12 meses
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ha recibido cuatro mejoras en la calificacion basadas en un aumento en el

capital accionario.

Amplia base de accionistas: Exito de integracién 7, .
en América Latina y el Caribe

De 5 paises accionistas desde su fundacién a 20 actualmente

Miembros plenos Otros Accionistas
(Capital Suscrito) (Capital Suscrito)
Colombia 18,8% Espafia 3,6%
Pert 14,9% Replblica Dominicana 2,2%
Argentina 9,0% Meéxico 1,1%
Brasil 8,8% Costa Rica 0,8%
- o,
Chile 7:4% Barbados 0,2%
Venezuela 7,0%
222 Portugal 0,1%
Ecuador 5,8% g
Bancos Comerciales 0,04%
Bolivia 5,8%
- Jamaica 0,01%
Panama 4,1%
Honduras se encuentra en proceso de
Uruguay 2,9% incorporarse a CAF como Accionista
Miembro Pleno
Paraguay 2,7%
~ - M En proceso de conversion a Miembros
Trinidad y Tobago 2,5% CAF continua p|e:-:os ;
trabajando en la
El salvador 2,2% expansion de su base
de accionistas

W Nuevos miembros plenos

Incorporacion de Chile en los ultimos meses que eso también vino a dar
un “upgrade’ a la institucion, y un punto muy importante que también ahora
consideramos y tenemos mucho en cuenta, no solo nosotros, sino también los
emisores, €s que tienen una estrategia enfocada en el desarrollo verde y en la
recuperacion econdmica de la region.

Dan un continuo soporte a los accionistas, tienen una solida base de
capital y son lideres en el financiamiento de proyectos de infraestructura y
energia. Ese es el perfil o las caracteristicas principales de las que se destacan

sobre el Banco de Desarrollo de América Latina.
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Tiene una amplia base de accionistas, como comentabamos al principio,
de los que da un trato preferencial, ha sido exitoso en la integracion de
América Latina en el Caribe, empezo con cinco paises como accionistas desde
su fundacion y actualmente ya tiene 20 miembros divididos en miembros
plenos, que los pueden ver a la izquierda, Colombia liderando el monto en
capital suscrito con 18.8%, y Chile que es uno de los nuevos miembros que ha
dado un beneficio adicional a nivel de calificadoras de riesgo también al
emisor con un 7.4%.

Hay paises que todavia estan a la espera de ser miembros plenos, Costa
Rica es uno de ellos, tiene varios afios de estar completando la tramitologia, y
los aumentos en capital necesarios para poder ser parte. Y hacen la salvedad
de que Honduras también se encuentra en proceso de convertirse en miembro
pleno, pero como pueden ver, esta practicamente en la mayoria de los paises
que forman parte de América Latina y el Caribe.

Principales factores de inversion como se comentaba al principio, tiene
un perfil financiero solido, tiene un aporte constante y solido de sus
principales accionistas, ha tenido un tratamiento de acreedor preferente en los
ultimos 53 afios, las calificaciones no mienten, tiene una muy buena

calificacidon por calificadoras internacionales, y comentdbamos que traer la
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parte financiera aqui estaba de mads, porque todo estd incorporado ya en esa
calificacion que se le otorga al CAF.

Tiene como un punto adicional credenciales verdes y sociales, muy
importante en estos tiempos y es una posibilidad de invertir en América Latina
con un riesgo limitado, favorece también, ofrece un valor agregado comparado
con otras entidades multilaterales. Aqui, nada mas hacer la salvedad que la
emisidon que estan proponiendo no cumple o no estd creada como una emision
verde, entonces nada mas para hacer esa pequefia aclaracion, pero la entidad si
sigue estos propositos.

Esto ya fue evaluado previamente por el Proceso de Riesgos y traemos
aqui la recomendacion dada por el mismo, con base en la informacion que
ellos han revisado, que realizaron en el Comité del dia de ayer, el Proceso de
Riesgos razona que el emisor Banco de Desarrollo de América Latina - CAF,
no presenta impedimentos para hacer una opcién de inversion para el FJPPJ,

de acuerdo con el resultado de los indicadores financieros.

Recomendacion del Proceso de Riesgos

> Con base en la informacidn anterior, el Proceso de Riesgos razona que el
emisor Banco de Desarrollo de América Latina (CAF), no presenta
impedimentos para ser una opcidn de inversiédn para el Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, esto de acuerdo con el resultado
de sus indicadores financieros, su calificaciédn de Riesgos, ademas la
calificacion general (92,25% colones vy ddlares) obtenida aplicando el
modelo para la Seleccidn Calificacidn de Emisores Locales. Ademas de
acuerdo con el analisis realizado se recomienda solicitar una prima por
riesgo de 0,02%6.

y

El analisis del emisor Banco de Desarrollo de América Latina (CAF) fue
conocido y aprobado por el Comité de Riesgos en sesidon ordinaria N°119-
2023 del 25 de mayo del 2023.
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Adicionalmente de lo que deciamos, que esos resultados financieros
estaban incorporados en esa calificacion de riesgo, también el proceso interno
ya se dio a la tarea de hacer las revisiones propias y tuvo una calificacion
general tanto en colones como en ddlares de un 92.25%.

Dentro de las recomendaciones que dan, también dice que solicitar una
prima de riesgo de 0.02% con respecto al soberano, este analisis del emisor
CAF fue conocido y aprobado por el Comité de Riesgos en sesion ordinaria
N° 119-2023 del 25 de mayo de 2023. Esto es lo que traemos este mes como
un emisor nuevo para aprobacion del Comité, no sé€ si tienen alguna consulta
adicional sobre este emisor o sobre la emision que posiblemente se puede dar
en el proximo mes”.

El presidente Velasquez Chavez, refiere: “En concreto y siendo directo,
ninguna objecién, mas bien me parece una excelente opcion de inversion, que
ojala podamos tener disponible y ojala podamos comprar algo de este emisor,
que es un emisor de alta calidad, incluso imaginese, si nosotros somos doble
B, ellos son doble A, imaginese entonces, de mi parte, insisto, ojala que
podamos de alguna forma lograr colocar algo en este emisor o en las
emisiones que saque a mercado. De mi parte, bienvenido, ojala que se pueda

dar. ;Don Miguel y don Rodrigo, no sé si tienen alguna objecion?”.

Proceso de Inversiones
Tel 2549-1528 Fax 2549-1591 76





: " E%%%{L FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
ol = COMITE DE INVERSIONES

Republica de Costa Rica

El integrante Arroyo Guzman, expresa: “No sefior”.

El presidente Velasquez Chavez, afiade: “Aqui tenemos de una vez la
propuesta, seria, aprobar como nuevo emisor del FJPPJ al Banco de
Desarrollo de América Latina - CAF a partir de junio del 2023. Siendo asi, lo
damos por aprobado en este Comité y procedamos cuando corresponda con la
inversion en dicha emisioén o emisora.

Se acuerda:

v' Aprobar de los emisores al Banco de Desarrollo de América
Latina — CAF a partir de junio de 2023 y trasladar para conocimiento de la
Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder
Judicial — JUNAFO.

Acuerdo por unanimidad [x]
Acuerdo con disidencia [ |
No se aprueban [ |
Acuerdo V.

El presidente Edi Dario Velasquez Chavez, presidente del Comité de
Inversiones, afiade: “El séptimo punto, conocimiento del informe de la

industria de Fondos de Inversion, adelante jovenes™.
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El méster Gonzalez Leon, prosigue: “Esto es el informe de la industria
de Fondos de Inversion con corte a diciembre de 2022, es un tema de
normativa interna nuestra, recuerdan ustedes que para evaluar los fondos en
este caso inmobiliarios, que es con lo que vamos a iniciar, hay unos
fundamentales de estos fondos que nosotros consideramos y le damos un peso
relativo de cada variable, ustedes lo pueden ver en la diapositiva, analizamos
rendimiento liquido, volumen administrado, ocupacidn, la morosidad mayor a
30 dias, la cantidad de contratos, la cantidad de inquilinos, el coeficiente
deuda que mantienen estos fondos, y la calificacion que estos tienen, al final
como les decia, le damos un peso relativo a cada uno para llegar obviamente a
una calificacion maxima de 100.

En términos generales es eso, al cierre de 2022, no voy a irme a todos
los fondos, porque es robarles mas tiempo, de acuerdo con los resultados que
estos obtuvieron y esta informacion, o esta base de datos que nosotros
incorporamos ahi, y es informacidon que nos suministra SUGEVAL por cada
fondo, nos lleva a que el ranking con corte al cierre del afio 2022 establece que

el fondo mejor calificado es Gibraltar.
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Cuadro #10
Escala de calificacion, Fondos Inmobiliarios
Al 31/12/2022
Fondo de Inversion Ranking
Improsa F.l. Inmobiliario Gibraltar
F.l. Inmobiliario Prival

F.l. Inmobiliario Multifondos |

F.l. Popular Inmobiliario Zeta

VISTA F.l. Inmobiliario

BCR. F.l. Inmobiliario del Comercio y la Industria
BCR. F.l. Inmobiliario

Improsa F.l. Inmobiliario Los Crestones
BCR. F.l. Progreso Inmobiliario

F.l. INS Inmobiliario

F.l. Popular Inmobiliario Finpo

Improsa F.l. Inmobiliario Délares Cuatro
Aldesa Renta y Plusvalia

Fuente: Elaboracién propia con datos de SUGEVAL.

=
B OUVONOULWNEHE

[

[
N

.

El Fondo Inmobiliario PRIVAL estd en segundo lugar, tenemos a
Multifondos en el tercer puesto, estos tres fondos, particularmente nosotros
tenemos inversiones en ellos.

Después vemos el Inmobiliario Zeta, que es de Popular, viene Vista
Inmobiliario en quinto lugar, que también tenemos recursos, y los Fondos
Inmobiliarios de BCR FCI, y el que conocemos como Inmobiliario de dolares
Forum 1. Particularmente aqui lo que llama la atencién, y creo que fue un
elemento que conversamos el mes pasado con los hechos relevantes, es el
hecho del deterioro desde el punto de vista del rendimiento, morosidad,
también endeudamiento que han tenido los Fondos de BCR, esto se refleja
justamente en los niveles de calificacidn, las posiciones que estos tienen en el
ranking.
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Hemos dicho aca que la gestion, particularmente de Gibraltar, PRIVAL
y Multifondos, ha sido una muy buena gestion después de pandemia y esto lo
reflejan los resultados, contrario sensu BCR ha estado mas que renqueando en
esa gestion, y aparte de otros elementos que consideramos y que conversamos
en el Comité del mes pasado.

Recalcar aqui que justamente esos dos fondos, incluyendo también
Inmobiliario Vista hoy hay una restriccion, aunque son emisores aprobados,
existe una restriccion y recomendacion por parte del proceso y Comité de
Riesgos, de no ampliar posiciones en estos fondos, claramente no lo hemos
hecho, y justamente se da en virtud de ese deterioro.

En el caso de Vista, ha mostrado mejores resultados, hay que decirlo
asi, pero todavia tiene posiciones ahi que a nosotros como administradores del
Fondo, y aqui insisto, me refiero al Comité como tal, son posiciones y
elementos que todavia no muestran indicios de poder invertir, en estos
instrumentos, y no solo Vista sino que también los demas fondos, todavia
mantienen rendimientos liquidos por debajo del 5% y consideramos que
deberian estar por encima de esto, entendiendo claramente que vienen

saliendo de situaciones econémicas que a todos nos han impactado.
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En términos de Fondos Inmobiliarios, es esto, ese ranking que ustedes
ven ahi y la escala de calificacion, recalco que fue aprobada en su momento
por este mismo Comité con otros miembros, pero creemos nosotros que los
fundamentales evaluados ahi son los que reflejan, cuales o como es la gestion
de los administradores de este tipo de Fondos de Inversion.

La siguiente diapositiva, lo que nos muestra es la posicidon en términos
de colones que nosotros tenemos con estos diferentes fondos, es claro que con
BCR sumado los dos fondos, mantenemos una posicion mayor, de mas de
trece mil millones de colones, con Improvisa, el Fondo Gibraltar méas de once
mil millones de colones, seguido por Multifondos”.

El master Mora Valdez, interviene: “Steven perdén, antes de que se me
olvide, en la anterior, me hacen un favor para la siguiente sesion, me traen un
historico de ese comportamiento en ese ranking de los Ultimos tres afios,
anual, de cual ha sido el comportamiento por ejemplo del BCR, que antes eran
lideres de la industria y que estaban en los primeros tres lugares y ahora se
movilizaron a la tabla media de esa posicion, quisiera verlo por favor para la

siguiente presentacion de comité”.
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El master Gonzalez Leoén, dice: “Si sefor, ese historico lo tenemos,
entonces va a ser muy sencillo, mas bien muchas gracias y creo que si va a
demostrar ese deterioro que he comentado, pero perfecto.

Les decia que Multifondos también con un monto superior a los once
mil millones de colones, tenemos a PRIVAL, el Fondo Inmobiliario PRIVAL
con un monto de casi ocho mil quinientos millones de colones, y en Vista
donde la inversion inicial fue de mas de mil millones de colones, y esto no ha
incrementado, insisto, Multifondos, Gibraltar y PRIVAL SAFI con una
gestion diferente, con una gestion que les ha permitido ir aumentando el
rendimiento, obtenido en el ano 2022, que aunque insisto no son rendimientos
que estamos acostumbrados, si se ve una mejora en estos”.

El presidente Velasquez Chavez, consulta: “En estos tres que estidn
aqui, el Multifondos, FGSFI, ;ese es de PRIVAL?”.

El master Gonzalez Leon, aclara: “Es Gibraltar, de SAFI de Improsa”.

El presidente Velasquez Chavez, anade: “;Por qué no los ponen asi?,
no ve que uno ya estd viejito y ya no se acuerda tanta sigla, el PRSFI, ;cual
es?”.

El master Gonzalez Leon, responde: “Ese es el PRIVAL”.
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El presidente Velasquez Chavez, comenta: “Esos tres que estamos

arriba, son los tres primeros que tenemos en el ranking, ;verdad?”.

Grafico #6
Inversiones en fondos inmobiliarios segun SAFI

MULTI
¢€11302573673,23

FGSFI

€11530955921,60 PRSFI

¢8480081551,45

VISTA

BCRSE €1 164 277 649,85

€13226279993,86
B BCRSF FGSFI MULTI = PRSFI m VISTA

El master Gonzalez Leo6n, dice: “Si, senor, efectivamente asi es”.

El presidente Velasquez Chavez, agrega: “Luego tenemos el Vista que
en el ranking estaba de cuarto era, ;verdad?”.

El master Gonzalez Leo6n, aclara: “De quinto, por un tema del
rendimiento del Inmobiliario Zeta, que como le digo, dentro de la escala de
calificacidn, el rendimiento, el volumen administrado, tienen pesos mayores a
la cantidad de contratos.

El rendimiento liquido, el volumen administrado y la ocupacion, aparte

de la calificacion de riesgo, estos cuatro elementos suman el 80% de ese
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ranking que, en aquel momento cuando se aprobd el ranking, deciamos que
estos elementos fundamentales son los que muestran como es la gestion de
estos fondos. Particularmente el Zeta Inmobiliario, ustedes pueden ver ahi que
uno de los elementos principales, aunque no tienen un rendimiento muy
atractivo comparado con los primeros tres lugares, tiene una ocupacion del
90%, entonces al tener esa ocupacioén de 90% y tener ese indicador un peso
del 20%, permite colarse por ahi, insisto, el rendimiento no llega al 4%, pero
si ha venido a aumentar el rendimiento este fondo.

El volumen administrado no es un volumen tan alto, pero si suma y su
calificacion, se ha mantenido en doble A, entonces eso ayuda a que se cole por
ahi, el asunto es que cuando usted se va a BCR, el deterioro en el rendimiento
si impacta mucho estos elementos, y los otros elementos fundamentales, la
deuda a nivel de BCR es muy amplia, el Zeta tiene un coeficiente de deuda de
un 2% apenas, y aunque esto es un elemento que suma solo un 5% de la
calificacion total, entre mas grande sea mi endeudamiento, mas pequeio es
ese porcentaje.

Entonces ese tipo de elementos son los que suman o permiten que un
fondo entre ahi teniendo un volumen administrado tan pequefio, pero los

demas fundamentales tienen un comportamiento muy razonable, es uno de los
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fondos menos endeudados y eso no le afecto tanto, en el elemento de pago de
intereses por los créditos, como si afectdé a los demads, por ejemplo, pero
justamente por ahi anda el asunto.

Recordemos que también en la industria, existen los Fondos de
Desarrollo Inmobiliario en una menor escala o en una mayor participacion,
BN creo que esta liderando este mercado, le ha ido muy bien en la parte de
desarrollo inmobiliario, nosotros somos inversionistas de ellos en el fondo que
tienen, y hoy permiten tener un fondo donde ya es un Fondo de Desarrollo que
ya estd en una parte activa que permite distribuir dividendos, entonces la
industria como tal, ustedes lo pueden ver ahi, suma en activos totales mas de
ochenta y ocho mil millones, esto dividido entre cinco Fondos de Desarrollo
existentes, dos de BN como lo pueden ver ahi, el desarrollo de proyectos de

BN, y desarrollo de proyectos de infraestructura publica uno.

Cuadro #11
Fondos de desarrollo inmobiliario
Adiciembre 2022
(en miles de colones)
Rdto total
SAFI Fondo de Inversion Actjvostotales  Activosnetos Endeudamiento Inversionistas Rg;“;:i:;u alt 12
meses
BCRSF  DESARROLLO DE PROYECTOS PARQUE EMPRESARIAL LINDORA 2762661538 1253331742 54,63% 59 1247 730
BNSF DESARROLLO DE PROYECTOS BN 1277818889 1185875753 7.19% 145 -0,50 <050
BNSF DESARROLLO DE PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA PUBLICA-1 3231011564 2009323426 3781% 114 1200 11,94
INSSF DESARROLLO DE PROYECTOS CENTROS DE SALUD - INS 1483723549 1146173910 22,75% 78 1737 1737
MULTI DESARROLLO DE PROYECTOS MULTIFONDOS 450300,56 443 112,80 1,59% 48 0,00 -3,63
\ TOTAL 8800245596 56390 161,11

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL.
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El INS tiene un Fondo de Desarrollo de Centros de Salud, es el que esta
desarrollando algunos Ebais, es un fondo atractivo, nosotros estamos dandole
seguimiento para tratar de ver si cumple con los elementos que son necesarios
para llevarlos a una eventual aprobacion, hay Multifondos que tiene un Fondo
de Desarrollo muy pequeiito, y que no ha incrementado posiciones en el
ultimo afio.

Como les decia, la industria llega a ochenta y ocho mil millones de
colones en términos de activos totales, vemos que son fondos que por su
naturaleza tienen algin comportamiento o algun porcentaje de endeudamiento,
no salen a captar todo, hay inversionistas que no les gusta este tipo de
instrumentos y salen a captar una proporcion baja del desarrollo del proyecto.
Ahi vemos la cantidad de inversionistas y aqui lo interesante es que como les
decia, por lo menos el Fondo de BN donde ya tenemos inversion, hoy esta
pagando dividendos, fue el fondo que desarrolld el edificio donde esta el
Banco Central y la SUPEN, y ha tenido un comportamiento desde el punto de
vista del rendimiento bastante atractivo, ustedes lo pueden ver ahi que llega al
12%.

(Cuales fondos tenemos?, ustedes como bien lo saben, tenemos el

Fondo de Desarrollo del Banco de Costa Rica, que es el desarrollo de todo el
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edificio, toda la parte comercial de Lindora, tenemos un facial de tres millones
de dolares, recordemos que este fondo a inicios del afio 2022, a través de la
Asamblea de Inversionistas solicitdé la ampliacion del plazo del fondo de 3 a
10 afios, esto fue aprobado, y por ahora lo que nos han mostrado son ventas de

locales muy pequefios, entonces se mantiene todavia en esa gestion.

Cuadro #12
Inversion en Fondos de Desarrollo Inmobiliario del FJPP]
Al cierre de diciembre 2022

Cantidad de Valor facial en Valor facial en
SAF1 Fondo de desarrollo T E
Participaciones colones dolares
BCRSF fidel 3000 1791 120 000,00 $3 000 000,00
BNSFI fip1$ 2696 1963 736 204,80 $3 289 120,00
Total €3 754 856 204,80 $6289120,00

Fuente: Elaboracidén propia con datos de SCL

No reparte dividendos, y eso claramente es un elemento que también no
nos suma a nosotros en ese sentido, en no recibir dividendos periodicos,
contrario a esto tenemos el Fondo de Desarrollo del BN, tenemos un poquito
mas de tres millones de dolares, sobre este si hay beneficios como les decia
ahora, ustedes lo vieron ahi, rendimientos liquidos anuales del 12% y nos ha
agregado valor al portafolio.

Esas son nuestras posiciones en esta industria, y claramente esperamos

nosotros como ahora lo mencioné don Nelson, también llegar a buen puerto

Proceso de Inversiones
Tel 2549-1528 Fax 2549-1591 87





, JE%%%{L FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
COMITE DE INVERSIONES

Republica de Costa Rica

con el otro Fondo de Desarrollo que administra BN y el cual ya tenemos
aprobado como emisor.

En la parte de mercado de dinero que es otro de los elementos de la
industria o el corto plazo, los fondos liquidos, también los conocemos,
nosotros analizamos todos los fondos, hoy en dia no existen inversiones en
ningin fondo de mercado de dinero, aunque hay fondos que han venido
comportdindose muy bien porque han aumentado la rentabilidad, todos
mantienen calificacién doble A y una gran cantidad de inversionistas, pero el
rendimiento ya del ultimo afo no hacia sentido, o no eran atractivos,
comparandolo con el beneficio a nivel de tasa que tenemos nosotros en cuenta

corriente.

Cuadro # 13
Fondos de Mercado de Dinero
A diciembre 2022
Fondo Activo Neto Reful. Total (hlif?l(ﬂ(iflﬂ Nameros de
(en miles) (1Z meses) Riesgo cuentas

F.IL IMPULSO € BAC CREDOMATIC NO DIVERSIFICADO 26 589 534,04 2.23% AA B89
BCR F.I. PORTAFOLIO COLONES NO DIVERSIFICADO 55 289 969,14 2,95% AA 4698
F.I. BCR CORTO PLAZO COLONES NO DIVERSIFICADO 53 250 620,79 2.55% AM 2926
F.1. BCR MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO 43 183 105.44 2.48% AA 2335
F.1. AHORRO BCT - NO DIVERSIFICADO 1 345 990,48 2,08% AA 172
F.L LIQUIDO BCT C NO DIVERSIFICADO 868 059,79 2,120 AA 61
F.1. BN DINERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO 55 641 153,61 2,05% AA 2148
F.1. BN FONDEPOSITO COLONES, NO DIVERSIFICADO 58 447 682,00 1.94% AA 10589
F.1 BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO 145 669 049,60 2,23% AA B6457
F.1. NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ C 8 887 647.34 1.82% AA 638
F.1L NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ PUBLICO C 22 015 049,44 1.80% AA 238
INS F.I. NO DIVERSIFICADO PUBLICO BANCARIO C 7 616 783,72 2,05% AA 263
F.I. SUMA NO DIVERSIFICADO 10 246 790,60 1.42% AA 761
F.I DEL MERCADO DE DINERO NO DIVERSIFICADO MUTUAL I 5 792 252,79 2,48% AA 116
F.1. CONFIANZA BP COLONES [NO DIVERSIFICADO) 14 823 893,68 3.74% AA 133
F.I POPULAR LIQUIDEZ MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO 53 126 339.20 2.74% AA 761
F.L POPULAR MERCADO DE DINERO COLONES (NO DIVERSIFICADO) 130 022 041,09 2.60% AA 254
PRIVAL F.IL PUBLICO COLONES NO DIVERSIFICADO 2831 965,46 1.73% AA 183
F.I. SAMA LIQUIDEZ COLONES - NO DIVERSIFICADO 3 224 549.87 2,58% AA 308
F.I. NO DIVERSIFICADO SCOTIA CERTIFONDO C 5 185 417,37 2.55% AA 662
F.L LIQUIDEZ COLONES VISTA NO DIVERSIFICADO 1 124 818,46 2,87% AA 381

po 35% 35% 20% 10%

Fuente: Elaboracion propia con datos de SUGEVAL
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Aun asi, nosotros evaluamos el activo neto, el rendimiento total del
fondo, la calificacion de riesgo y cuantos inversionistas poseen estos fondos, a
esto le damos un peso relativo, en este caso el rendimiento y el activo neto del
35% cada una, la calificacion de riesgo un 20% y el numero de cuentas un
10%. Aqui los fundamentales son menores, son diferentes a los Fondos de

Inversion Inmobiliarios y de Desarrollo.

Cuadro # 15

Ranking Final con corte al 31/12/2022

BCR PORTAFOLIO COLONES NO DIVERSIFICADO

POPULAR MERCADO DE DINERO COLONES (NO DIVERSIFICADO)

BN SUPERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO

POPULAR LIQUIDEZ MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO

BCR CORTO PLAZO COLONES NO DIVERSIFICADO

CONFIANZA BP COLONES (NO DIVERSIFICADO)

BCR MIXTO COLONES NO DIVERSIFICADO

BN FONDEPOSITO COLONES, NO DIVERSIFICADO

BN DINERFONDO COLONES NO DIVERSIFICADO

IMPULSO C BAC CREDOMATIC NO DIVERSIFICADO

NO DIVERSIFICADO SCOTIA CERTIFONDO C

LIQUIDEZ COLONES VISTA NO DIVERSIFICADO

SAMA LIQUIDEZ COLONES - NO DIVERSIFICADO

DEL MERCADO DE DINERO NO DIVERSIFICADO MUTUAL 1

INS NO DIVERSIFICADO PUBLICO BANCARIOC

NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ PUBLICO C

NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ C

SUMA NO DIVERSIFICADO

AHORRO BCT - NO DIVERSIFICADO

LIQUIDO BCT C NO DIVERSIFICADO

PRIVAL PUBLICO COLONES NO DIVERSIFICADO
Fuente: Elaboracién propia con datos de SUGEVAL

1
2
3
4+
5
6
7
a8
9

(Cual fue el cierre ahora, o cual es el ranking al cierre del afio 2022?,
ustedes lo pueden ver ahi, BCR portafolio colones estd en primer lugar,
seguido de Popular Mercado de Dinero, BN Superfondo colones, Popular
liquidez va a ser a corto plazo y Confianza BP en la posicion seis, como les
decia, no tenemos inversiones en ninguno de estos fondos, claramente es

dificil que le ganen a la tasa de cuenta corriente que hoy nos pagan, pero para
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efectos del informe y para efectos de analizar la industria, como estd la
industria, y cudles son los mejores de la industria, ahi ustedes pueden ver el
ranking como tal.

En doélares que también lo analizamos, pensando que a un futuro
cercano podamos realizar alguna inversion, es practicamente como un
homologo o una copia de lo que existe en colones, vean ustedes que igual son
calificaciones doble A, activos netos en ddlares, hay algunos que sobrepasan
los doscientos millones de délares, otros que tienen activos netos muy bajos y
claramente en la calificacion les afecta. El peso relativo por indicador es igual
a lo que consideramos en colones, lo que permite ver que al cierre del 2022
para este tipo de Fondos de Mercado de Dinero en dolares tengamos el

siguiente ranking.

Cuadro # 16
Fondos de do de Dinero D6l
A diciembre de 2022

Activo Neto Rend. Total Calificacion Numeros de
(en miles) (12 meses) Riesgo

Fondo

F.I.IMPULSO D BAC CREDOMATIC NO DIVERSIFICADO

BCR F.IL. PORTAFOLIO DOLARES NO DIVERSIFICADO

F.1. BCR LIQUIDEZ DOLARES NO DIVERSIFICADO

F.I1. BCR MIXTO DOLARES NO DIVERSIFICADO

F.I.AHORRO BCT D - NO DIVERSIFICADO

F.L LIQUIDEZ BCT D NO DIVERSIFICADO

F.I. BN DINERFONDO DOLARES NO DIVERSIFICADO

F.I. BN FONDEPOSITO DOLARES. NO DIVERSIFICADO

F.I. BN INTERNACIONAL LIQUIDEZ NO DIVERSIFICADO

F.1L. BEN SUPERFONDO DOLARES PLUS NO DIVERSIFICADO
F.1.NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D

F.1.NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ PUBLICO D
F.IL.PREMIUM NO DIVERSIFICADO MULTIFONDOS

F.1. DEL MERCADO DE DINERO NO DIVERSIFICADO MUTUAL I1
F.1. CONFLANZA BP DOLARES (NO DIVERSIFICADO)

F.1. POPULAR LIQUIDEZ MIXTO DOLARES NO DIVERSIFICADO
F.I. POPULAR MERCADO DE DINERO DOLARES (NO DIVERSIFI(
PRIVAL F.IL. PUBLICO DOLARES NO DIVERSIFICADO

F.I.SAMA LIQUIDEZ DOLARES - NO DIVERSIFICADO

F.1.NO DIVERSIFICADO SCOTIA CERTIFONDO D

F.L.LIQUIDEZ DOLARES VISTA NO DIVERSIFICADO

SEEEEEEEREPEPEPERERERE

(3]
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El Fondo Impulso BAC, ahi lo vemos en el primer lugar, el Premium de
Multifondos, BN Superfondo, BCR Mixto, PRIVAL y BCR Liquidez, en los
primeros seis lugares, como les mencionaba anteriormente, al igual que en
colones no hemos hecho ningun tipo de inversidon, recordemos que nosotros
también en dodlares en la cuenta corriente, la tasa de interés es atractiva y
dificilmente los rendimientos que pagan estos fondos le van a ganar a esos
niveles en cuenta corriente, pero insisto, para efectos de analisis de mercado,

es eso. ;No s¢ si tienen alguna consulta?”.

IMPULSO D BAC CREDOMATIC NO DIVERSIFICADO a b
PREMIUM NO DIVERSIFICADO MULTIFONDOS 4
BN SUPERFONDO DOLARES PLUS NO DIVERSIFICADO 3
BCR MIXTO DOLARES NO DIVERSIFICADO 4
PRIVAL PUBLICO DOLARES NO DIVERSIFICADO 5
BCR LIQUIDEZ DOLARES NO DIVERSIFICADO 6
AHORRO BCT D - NO DIVERSIFICADO 5
SAMA LIQUIDEZ DOLARES - NO DIVERSIFICADO 8
POPULAR MERCADO DE DINERO DOLARES (NO DIVERSIFICADO) 9
NO DIVERSIFICADO SCOTIA CERTIFONDO D 10
BN DINERFONDO DOLARES NO DIVERSIFICADO 11
BN FONDEPOSITO DOLARES, NO DIVERSIFICADO 12
POPULAR LIQUIDEZ MIXTO DOLARES NO DIVERSIFICADO 13
DEL MERCADO DE DINERO NO DIVERSIFICADO MUTUAL II 14
LIQUIDEZ DOLARES VISTA NO DIVERSIFICADO 14
BN INTERNACIONAL LIQUIDEZ NO DIVERSIFICADO 16
NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ D 17
BCR PORTAFOLIO DOLARES NO DIVERSIFICADO 18
LIQUIDEZ BCT D NO DIVERSIFICADO 19
NO DIVERSIFICADO INS - LIQUIDEZ PUBLICO D 20
CONFIANZA BP DOLARES [NO DIVERSIFICADO) [ 21 i

Fuente: Elaboracién propia con datos de SUGEVAL

El presidente Velasquez Chavez, comenta: “De mi parte ninguna, ahi
lo relevante en el caso de los fondos de dinero, evidentemente como bien
mencionas Steven, en este momento no requerimos de ellos porque tenemos

mejores opciones, y en el tema de los inmobiliarios estamos posicionados en
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los de mejor desempefio, ahi hay que empezar a darle un poco de seguimiento
a esos temas del BCR para en algin momento valorar alguna estrategia de
gestion, eso no implica salirse de ellos o aumentar la posicion, simplemente es
darle seguimiento adecuado.

En el caso de los Inmobiliarios de Desarrollo, ahi estar latente sobretodo
en esa nueva inversion de dos millones de dolares, que queremos hacer y darle
el seguimiento correspondiente. Con base en esta presentacion que acaban de
hacer, tenemos los siguientes acuerdos, dar por conocido y aprobar el informe
de la Industria de Fondos de Inversion con corte a diciembre 2022 y elevar el
informe para conocimiento de la JUNAFO, si estamos de acuerdo, me lo
hacen saber don Rodrigo y don Miguel”.

El integrante Arroyo Guzman, expresa: “De acuerdo”.

El presidente Velasquez Chavez, indica: “Muy bien, gracias don
Miguel también, siendo asi, lo damos por aprobado.

Se acuerda:

v' Tener por conocido y aprobar el informe de la Industria de
Fondos de Inversion con corte a diciembre 2022 y elevar el informe para
conocimiento de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y

Pensiones del Poder Judicial — JUNAFO.
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Acuerdo por unanimidad [x]
Acuerdo con disidencia [ |
No se aprueban [ |
Acuerdo VL

El presidente Edi Dario Velasquez Chavez, presidente del Comité de
Inversiones, indica: “Adelante, sigamos con el siguiente punto, conocimiento
del informe de OPC’S”.

El licenciado Masis Romero, expone: “Como es habitual, nosotros
preparamos, con corte en cada semestre, en determinado diciembre y junio de
cada afio, un analisis de como se estdn comportando, principalmente al primer
pilar que es al que pertenecemos, y también el segundo pilar que es el ROPC
mas o0 menos para ver qué estan haciendo con su portafolio mas grande que es
el ROPC, las operadoras de pensiones.

Tal vez en esta, de nuestro fondo, no nos vamos a detener mucho
porque en su momento vimos el cierre de diciembre y era mas que todo una
comparativa junio contra diciembre, pero también traemos un poco lo que esta
haciendo JUPEMA, que pertenece al mismo pilar que nosotros, vemos que no
tiene grandes variaciones importantes, si destaca que han logrado acumular

una cantidad importante de emisores en su portafolio, 37 emisores en total y
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que JUPEMA en el segundo semestre del 2022, recién arrancd con su
inversion en mercados internacionales con una posicion que para ellos
relativamente es pequefia a nivel porcentual, pero veamos que su valor de
portafolio es de tres punto nueve billones de colones, pero lo mas destacable
de JUPEMA tal vez es que incorporo recientemente en el semestre pasado, sus

primeras inversiones en mercados extranjeros.

Composicion del Portafolio por Plazo de Vencimiento
® Junio-2022 @®Dic-2022
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Eso el primer pilar, en el informe que le remitimos va un andlisis de
cada uno de los portafolios del ROPC, para efectos de Comité de Inversiones,
trajimos a Popular porque es la que administra a nivel de ROPC el monto mas
importante entre las operadoras de pensiones, claro estd, y aqui hay que hacer
la salvedad que en Popular Pensiones a nivel de ROPC tiene afiliacion
automatica y como siempre recapitulamos, la afiliacion automatica quiere
decir que las personas que inician su vida laboral y que no eligen una
operadora de pensiones para su administracion del ROPC, van directamente a
Popular Pensiones.

Tenian tres puntos, cinco billones de portafolio administrada de 26
emisoras en cartera, idéntico a lo que tenemos nosotros actualmente, y
podemos ver cdmo este portafolio enorme lo que hacen es privilegiar la
inversion de largo plazo por el perfil del fondo propiamente. Deja muy poco
en la inversion de cero y hasta un afio, lo que podriamos llamar indefinidas no
lo manejan, y si concentran su inversion a mas de 15 afos, y ;donde esta esa
inversion a mas de 15 afios? Podemos ver que ellos en mercados
internacionales, tenian al cierre de diciembre 36%, aqui se muestra una baja de
junio contra diciembre, pero también recordemos que esto lo extraemos de la

informacion que se carga a SUPEN y esa informacion es con valoracion,

Proceso de Inversiones
Tel 2549-1528 Fax 2549-1591 95





FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
COMITE DE INVERSIONES

entonces muy probablemente aqui una parte de esta baja en la posicion sea la
valoracion negativa que tuvieron en el semestre pasado, ademdas de tipo de

cambio también.

Composicion del Portafolio por Plazo de Vencimiento
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Tienen una participacion con respecto a otros participantes, baja en el
sector publico, no dejan casi nada para el sector privado costarricense, que
ademas tiene sentido porque con ese tamano de portafolio que tienen y los
emisores que emiten a nivel local privados, no daria para que puedan
aumentar de manera importante, y su otra participacion pequena es en titulos
de Fondos de Inversion. Lo destacable de Popular, aparte de ser el participante
mas grande a nivel de ROPC, es como estructura su portafolio de muy largo

plazo, privilegiando lo que es mercado internacional.
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Traemos a Vida Plena, como la oposicion, podriamos traer la Caja
Costarricense de Seguro Social - CCSS, solo que esta es todavia mas
pequeiiita, entonces traemos Vida Plena que tiene un tamafio de portafolio de
un billén de colones con 37 emisores, otra operadora de pensiones que maneja
bastantes emisores en su portafolio. estos son emisores no aprobados, sino ya
incorporados directamente en el portafolio. Y tal vez lo destacable aqui es que
notamos que su portafolio no se movié mucho en el segundo semestre del
2022 algunos cambios ahi, tal vez incorporando aqui un poquito mas en el
plazo de mas de 15 anos, una posicion en dolares que se mantuvo estatica de
junio a diciembre, se manejan ahi alrededor del 22% y si tienen un poco mas
distribuido con respecto a Popular que lo vimos hace un momento, su

portafolio por sectores.

Composicion del Portafolio por Plazo de Vencimiento
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Sector publico tienen un 64%, en emisores extranjeros un 13%, o sea,
de su posicion en dolares del 22%, un 13% esta dedicado a emisores
extranjeros, tienen un 17% en sector privado y también parecido a como lo
hacemos nosotros, tienen una participacion cercana al 5% en lo que son
Fondos de Inversion.

Quisimos traer también, publicado por SUPEN, el rendimiento real
anual del ROPC para las seis operadoras que estan en competencia, aqui
podemos ver la que obtuvo el rendimiento real dada la alta inflacion con la
que todavia cerramos diciembre, y las caidas en el tipo de cambio del segundo
semestre del 2022, BAC cierra con un -17.95, y la que obtuvo mejor

rendimiento es justamente Vida Plena, que analizamos su portafolio hace un

momento con un -9.40.

Rendimiento real anual: ROPC

Fecha BSJ BCR BN VITAL ccss POPULAR VIDA PLENA
31/12/2021 15,34 12,65 14,40 14,22 14,79 11,53
31/1/2022 13,70 11,13 11,76 11,10 11,44 10,09
28/2/2022 10,01 7,64 7,20 6,82 6,91 6,88
31/3/2022 823 6,33 6,26 5,77 6,03 573
30/4/2022 5,61 4,13 3,85 2,73 3,38 3,62
31/5/2022 0,58 0,40 -1,00 -1,24 -1,38 0,24
30/6/2022 2,84 T 3,92 4,01 4,26 2,35
31/7/2022 -6,79 -5,67 -6,81 7,74 )77 5,53
31/8/2022 11,76 -9,30 -10,12 -10,54 -8,24 -8,52
30/9/2022 18,17 12,54 -15,37 -14,20 12,29 -11,23
31/10/2022 -18,33 -12,36 -15,59 -15,17 -14,08 -10,97
30/11/2022 -18,14 E12019 -15,21 -15,01 -14,40 -10,14

31/12/2022 -17,95 -11,95 -14,56 -14,40 EVETIN 9,40 |
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Aqui lo que nos llamo la atencion tal vez es, como se invirtieron las
posiciones, BAC al cierre del 2021 lograba el mejor rendimiento real con
15.34, pasa a la Gltima posicion, y Vida Plena también lo logra revertir al
cierre de 2022.

Esto es un reflejo de como el 2022 fue un afio muy complicado en los
mercados y que, congruentemente vio su impacto en los portafolios sobre todo
el segundo semestre, ya cuando se comenzaron a materializar todos los
impactos de lo que fue la invasion Rusia — Ucrania, el tipo de cambio cayendo
a partir de julio, vemos cémo los indicadores comenzaron a volverse muy
negativos en todas las operadoras de pensiones, y de manera muy resumida,
este era el anadlisis que les queriamos mostrar del comportamiento de las
operadoras de pensiones con corte a diciembre del 2022.

El presidente Velasquez Chavez, menciona: “Muy interesante, el
impacto fue muchisimo mas grosero que el efecto que tuvimos para con
nosotros, entonces seria interesante en algin momento, a ustedes que les toca
a veces presentar esto, defender temas de este tipo ante la Asamblea, que vean
ellos que comparativamente, aqui se han estado haciendo las cosas mucho

mejor.
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Muy importante también tener una nocion de qué es lo que estad
haciendo el resto del mercado, aunque no somos iguales, pero si somos muy
parecidos. Agradecerles, la verdad me parece muy importante hacer esta
presentacion regularmente, al menos cada seis meses o una vez al afio, no s¢
cada cuanto lo estamos haciendo.

El acuerdo seria, dar por conocido y aprobado el informe de las OPC’S
con corte a diciembre 2022, y elevar el informe para conocimiento de la
JUNAFO. De mi parte, estoy de acuerdo y no sé si los demds compaieros,
don Rodrigo y don Miguel, que ya vi que puso la manita”.

El integrante Arroyo Guzman, expresa: “De acuerdo”.

Se acuerda:

v' Tener por conocido y aprobado el informe de las OPC’S con
corte a diciembre 2022, y elevar el informe para conocimiento de la Junta
Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial —
JUNAFO.

Acuerdo por unanimidad [x]
Acuerdo con disidencia [ |
No se aprueban [ ]|

Acuerdo VI.
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El licenciado Fabian Salas Fernandez, jefe del Proceso de Inversiones
de la Direccién de la JUNAFO, dice: “Tenemos un acuerdo de la Junta que se
nos habia quedado la segunda parte ahi pendiente, y es que nosotros como
direccion tenemos que hacer un estudio proyectado en la afectacion que puede
tener el cambio en la tasa de politica monetaria en el portafolio, entonces este
estudio lo estamos realizando bésicamente con una herramienta que se esta
utilizando del programa de Valmer, lo vamos a hacer en conjunto con riesgos,
pero también se nos habia quedado la comunicacion del cambio en la tasa de
politica monetaria a ustedes. Ya este cambio es viejo, e incluso se habia dado
un aumento en la tasa de politica monetaria, ya no tiene ningin sentido
analizarlo, pero si por un cumplimiento normativo ante la Junta, tenemos que

verlo como Comité, entonces es un conocimiento de que la tasa vario.

Oficio O0692-JUNAFO

Se acuerda: Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente, la Junta
acuerda: 1.) Tomar nota de lo acordado por la Junta Directiva del Banco Central
de Costa Rica. en sesion N° 6088-2022 del 26 de octubre del 2022, articulo 8,
sobre el aumento del nivel de la Tasa de Politica Monetaria en 50 puntos base,
para ubicarla en 9,00% anual, asi como la fijacion de la tasa de interés bruta de
los depositos electronicos a un dia plazo (DON) en 6.79% anual. 2.) Hacer este
acuerdo de conocimiento de la Direccion de la Junta Administradora del Fondo
de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial-TUNAFO, asi como de los Comi-
tés de Riesgos e Inversiones, con el fin de que remitan un estudio provectado
sobre la afectacion que puede presentar el Fondoe de Jubilaciones y Pensiones del
Poder Judicial —FJPPJ el citado aumento, con las respectivas recomendaciones y
mitigadores.

Se procede con la votacion, se aprueba por unanimidad, y se declara acuerdo
firme. Comuniquese.”

El que sigue si es un poco mas reciente, igual, es un cambio en la tasa

de politica monetaria, pero si es del afo anterior, entonces basicamente, por
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cumplimiento normativo, se estd trayendo porque habia quedado pendiente en

los registros de la Junta, y basicamente comunicar.

Oficio O230-JUNAFO

Se acuerda: Una vez conocido y discutido el tema como se ha indicado anteriormente,
la Junta acuerda: 1.) Tomar nota de lo dispuesto por la Junta Directiva del
Banco Central de Costa Rica, en el articulo 8 del acta de la sesion 6111-
2023, celebrada el 15 de marzo del 2023, respecto a la reduccion del nivel
de la Tasa de Politica Monetaria en 50 puntos base, para ubicarla en 8.50%
anual; cambio que aplica a partir del 16 de marzo del 2023. 2.) Hacer este
acuerdo de conocimiento de la Direccion de la Junta Administradora del
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial - JUNAFO, asi como
de los Comités de Riesgos e Inversiones, para lo que corresponda.

Se procede con la votacion, se aprueba por unanimidad, y se declara
acuerdo firme. Comuniquese.

Estos andlisis ya estan incorporados dentro de los analisis que hacemos
nosotros y sobre todo, dentro del analisis que hace el miembro externo, no se
dejo6 de ver el cambio en el indicador, pero si de comunicarle a la Junta de que
se vio, entonces hay que tomar un acuerdo acd de que se estd comunicando y
que se tiene por recibido, y quedaria pendiente para el otro mes, esa
proyeccion de la que les hablé anteriormente.

El presidente Velasquez Chavez, indica: “Entonces seria dar por
conocidos los oficios 0692 y 0230 de la JUNAFO, ;estamos de acuerdo don

Miguel, don Rodrigo?”.

El integrante Arroyo Guzman, expresa: “De acuerdo”.
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Se acuerda:

v' Tener por conocidos los oficio 0692-JUNAFO-2022 y 0230-
JUNAFO-2023 de la Junta Administradora del Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial — JUNAFO.

Acuerdo por unanimidad [x]
Acuerdo con disidencia [ |
No se aprueban [ |

El presidente Velasquez Chavez, menciona: “De mi parte, no tengo
ningun otro tema a tratar, lo unico que quedaria pendiente como siempre, es
definir la proxima fecha de la reunion, o no sé si eso ya lo teniamos también

definido, ;como estamos con eso?”’.

El licenciado Salas Fernandez, responde: “En virtud de lo que se
converso la sesion anterior, nosotros le traemos como propuesta el viernes 23
de junio, porque nos quedaria una semana de espacio ante cualquier
eventualidad, y una posible fecha o segunda fecha, el miércoles 28 de junio,

para que ustedes evaluen en sus agendas y nos indiquen cual les favorece”.

El presidente Velasquez Chavez, comenta: “En lo personal me gustan
los viernes, porque ya uno va cerrando el fin de semana y ya sale tranquilo

habiendo atendido este tema, pero no sé€ si lo demas compafieros tienen
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disponibilidad para esa fecha en este momento, y si no, eventualmente si

hubiese algin inconveniente, tenemos el espacio que nos indica don Fabian™.

El integrante Arroyo Guzman, manifiesta: “No tendria problema el 23,
solamente que seria un tema de la hora, que si puede ser como a la 1:30 p.m.

mucho mejor”.

El presidente Velasquez Chavez, dice: “De mi parte no hay problema,
(don Miguel?”.
El integrante Miguel Gutiérrez Fernandez, sefiala: “No hay problema,

el 23 lo tengo en este momento libre”.

El presidente Velasquez Chavez, prosigue: “Reserven entonces el

viernes 23 de junio de 1:30 pm a 4:30 pm”.

FIN DE SESION

Se levanta la sesion a las 11:28 horas del 26 de mayo de 2023

EDI DARIO Firmado dightamente por EDI MIGUEL EVELIO B gl mente b
VELASQUEZ (FIRMA) GUTIERREZ FERNANDEZ (FIRMA)
> 4 Fecha: 2023.06.07 14:53:31
CHAVEZ (FIRMA) o0 2 FERNANDEZ (FIRMA) o0
Edi Velasquez Chavez Miguel Gutiérrez Fernandez
Presidente Comité de Inversiones Secretario de actas
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1. Introduccién

El informe facilita la informacién relevante de Banco de Desarrollo de América
Latina, antiguamente como Corporacion Andina de Fomento (CAF). Para el
Proceso 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).

Por otra parte, la estructura presentada en este documento se fundamenta en las
sanas practicas de gestidn 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 informacion 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 Seleccién, 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 seleccidn. Es importante mencionar que,
esta metodologia fue aprobada por el Comité de Riesgos y por la Junta
Administradora del FIPPJ en la sesion N.° 04-2020 del 17 de febrero del afio 2020.
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2. Informacion General de CAF.

Banco de Desarrollo de América Latina anteriormente Corporacion Andina de
Fomento (CAF) inicid6 sus operaciones el 8 de junio de 1970, establecida bajo
derecho internacional publico que se rige por las disposiciones de su Convenio
Constitutivo. Los paises accionistas series “A” y “B” son: Argentina, Bolivia, Brasil,
Colombia, Ecuador, El Salvador, Panama, Paraguay, Peru, Trinidad y Tobago,
Uruguay y Venezuela. Los paises accionistas serie “C” son: Barbados, Chile, Costa
Rica, Republica Dominicana, Jamaica, México, Portugal y Espafia. Ademas, existen
13 bancos privados latinoamericanos, los cuales son accionistas serie “B”. Cuenta
con 13 oficinas para atender los proyectos desarrollados en la region.

CAF es un banco de desarrollo comprometido con mejorar la calidad de vida de
todos los latinoamericanos y caribefos. Nuestras acciones promueven el desarrollo
sostenible y la integracion regional. Apuntamos a convertirnos en el Banco verde y
azul, y el de la reactivacién econémica y social de la region.

Ofrece asesoramiento y apoyo financiero a los sectores publico y privado de
nuestros paises accionistas. Ademas, generan conocimiento para fortalecer las
politicas publicas en América Latina y el Caribe y mejorar la calidad y el impacto de
los proyectos que impulsan.

CAF ha estado presente en los mas importantes mercados de capitales
internacionales desde hace mas de dos décadas, enfocada en una estrategia
basada en la ampliacién de su base de inversionistas y la flexibilidad en términos
de plazo y rentabilidad.
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2.1. Descripcion del negocio.

CAF promueve el modelo del desarrollo sostenible mediante operaciones de crédito,
recursos no reembolsable y apoyo en la estructuracion técnica y financiera de
proyectos en los sectores tanto publico como privado de América Latina.

Ofrece servicios financieros y afines a los gobiernos, instituciones publicas y
privadas, corporaciones y asociaciones en participacion de los paises accionistas.
La principal actividad de CAF es otorgar créditos a corto, mediano y largo plazo para
la ejecucion de proyectos, capital de trabajo, actividades de comercio y llevar a cabo
estudios de viabilidad de oportunidades de inversidn en sus paises accionistas.

Adicionalmente, maneja y supervisa fondos de cooperacion propios y patrocinados
de otros paises y organizaciones, destinados al financiamiento de programas
acordados con paises y organizaciones donantes, lo cual esta en linea con las
politicas y estrategias de CAF.

CAF obtiene recursos para financiar sus operaciones dentro y fuera de los paises
accionistas.

Las principales actividades de CAF en el mercado de capitales han consistido en la
emision de bonos en los mercados internacionales mas importantes de América,
Europa, Asia y Australia.

2.2. Estructura Organizativa del CAF.

El Directorio esta compuesto por los representantes de los accionistas de las series
A, B y C. Establece las politicas de CAF, nombra al presidente ejecutivo, aprueba
las operaciones crediticias, el presupuesto anual de gastos, el otorgamiento de
garantias o inversiones y cualquier otra operaciéon que se encuentre dentro de los
objetivos de CAF. La aprobacion de ciertas operaciones es delegada al Comité
Ejecutivo o al presidente ejecutivo, de conformidad con los parametros establecidos
por el Directorio.

El presidente del Directorio es Alex Contreras para el periodo del 01 de abril 2023

hasta 31 de marzo 2024.
El equipo directivo se encuentra conformado por las siguientes personas:
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Tabla N° 1. Equipo Directivo

Integrante Puesto
Sergio Diaz - Granados Presidente Ejecutivo
Carolina Espafia Vicepresidencia Ejecutiva
Christian Asinelli Vicepresidencia Corporativa de
Programacion Estratégica
Alejandra Claros Secretaria General
Gabriel Felpeto Vicepresidencia de Finanzas
Jorge Arbache Vicepresidencia de Sector Privado

Fuente: pagina web de CAF. Sobre CAF

3. Programa de Emisiones
El CAF actualmente no posee emisiones de deuda en el mercado de valores
costarricense. Sin embargo, CAF ha estado presente en los mas importantes
mercados de capitales internacionales desde hace méas de dos décadas, enfocada
en una estrategia basada en la ampliacién de su base de inversionistas y la
flexibilidad en términos de plazo y rentabilidad.

Las principales actividades de CAF en el mercado de capitales han consistido en la
emision de bonos en los mercados internacionales mas importantes de Ameérica,
Europa, Asia y Australia. Durante 2022, CAF fue particularmente activo en los
mercados internacionales de bonos, a pesar de los desafios planteados por la
creciente volatilidad e incertidumbre durante el afio. La institucion emitié6 30 bonos
por un total de USD 3.700 millones. Adicionalmente, CAF continud diversificando su
distribucion por moneda, emitiendo en 9 monedas diferentes en diferentes
geografias.

En 2022, CAF completo tres emisiones de referencia benchmark, una en euros y
las otras dos en dolares estadounidenses por un monto acumulado de USD 1.959
millones, esto incluyd la ejecucion de una nota publica de USD 800 millones, que
fue el bono mas grande del afio. Estas emisiones fueron muy exitosas, dada la
calidad del libro de 6rdenes y los competitivos niveles de financiacion alcanzados.

4. Calificacion de Riesgos de CAF.
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La calificacion de riesgos es una opinién fundamentada e independiente sobre el
riesgo crediticio, basada en una evaluacion 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 las Calificaciones de Riesgos:

Tabla N° 2. Calificaciones de Riesgos

Calificadora de Riesgos

FITCH

Ratings Perspectiva Fecha Ultima Revision Explicacion de la Calificacion

Plazo

Referente a las calificaciones otorgadas
por las diversas calificadoras, en la cual
se mantiene una perspectiva “estable”,
el cual representa una muy alta
capacidad de pago oportuno de las
obligaciones contractuales. Sus
Corto Plazo F1+ Estable 13-1-23 factores de riesgo no se verian
afectados en forma significativa ante
eventuales cambios, en la industria a la
que pertenece o en la economia al corto
plazo.

Fuente: Proceso de Riesgos con datos pagina web de https://www.caf.com/es/inversionistas-2020/calificaciones-de-credito/

Largo Plazo - Estable 13-1-23

Entre algunos los aspectos de fortaleza que determinaron las calificaciones de
crédito se pueden mencionar:

Refleja un fortalecimiento en el perfil crediticio independiente del banco.
Aumento considerable de capital recién aprobado.

Alto nivel de liquidez.

Dinamica favorable de la cartera de crédito.

Amplia base de inversionistas.

Rentabilidad y crecimiento sostenido.

Mejora continua en el perfil de solvencia.

Adicionalmente, las variaciones en las calificaciones de CAF estan determinadas
principalmente por cambios positivos 0 negativos en los indices de capitalizacion,
perfil de riesgo y nivel de liquidez que muestre la Entidad, lo cual provocaria una
mejora o bien una desmejora de la calificacion otorgada a la entidad.

5. Analisis de los estados financieros
En esta seccidon se muestran los estados financieros de CAF, los cuales
proporcionan informacién util para evaluar el estado actual de la entidad.
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Ademas, se pueden obtener los principales indicadores financieros y permiten medir
la situacion de activos, pasivos, capital y rentabilidad.

A continuacion, se muestran dichos estados financieros.

5.1. Detalle de estados financieros:

El balance general nos permite conocer la situacion financiera del banco en estudio.
Nos muestra el valor de sus activos, sus pasivos y el patrimonio. A continuacion, se
analiza el balance de situacion de la entidad en estudio.

Tabla N°2: Balance General de CAF (En miles de d6lares EEUU).

da O
a 0 0] ADSO g %

Activo
Efectivo en caja y bancos 107 592 112 047 (4 455) -3,98%
Depésitos en bancos 6 535 869 3210216 3325653 103,60%
Efectivo y Depésitos en bancos 6 643 461 3322263 3321198 99,97%
Valores Negociables
Comercializables 8 483 605 12 503 067 (4 019 462) -32,15%
Otras inversiones 258 372 292 392 (34 020) -11,64%
Cartera de créditos (A valor razonable) 30622 324 29 595 386 1026938 3,47%
Menos comisiones por cartera de créditos, netas de costos de 166 213 153 955 12 258 7,96%
originacion
Menos prevision para posibles pérdidas 63192 76 650 (13 458) -17,56%
Cartera de créditos, neta 30392919 29 364 781 1028 138 3,50%
Intereses y comisiones por cobrar 673 892 357 836 316 056 88,32%
Instrumentos financieros derivados 459 809 512383 (52 574) -10,26%
Inversiones de capital 381779 433 350 (51571) -11,90%
Propiedades y equipos, neto 98 804 105 987 (7 183) -6,78%
Otros activos 2984101 700 291 2283 810 326,12%
Total Activo 50376 742 47 592 350 2784 392 5,85%
Pasivo
Depésitos a valor razonable, netos 4663 591 4002 626 660 965 16,51%
Papeles comerciales 4618 797 2 813 646 1805151 64,16%
Préstamos de otras instituciones financieras, neto 2072776 1772171 300 605 16,96%
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Cuenta 31/12/2022  31/12/2021 Ab;’g{u a Va”;fié”

Bonos a valor razonable, netos 21252213 24 260 537 (3 008 324) -12,40%
Intereses por pagar 565916 288 233 277 683 96,34%
Instrumentos financieros derivados 3309978 842958 2467020 -74,53%
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 174154 312540 (138 386) 79,46%
Total Pasivo 36 657 425 34292711 2364714 6,90%
Patrimonio

Capital suscrito 8563 350 7716 975 846 375 10,97%
Menos porcién de capital de garantia 1625660 1589 660 36 000 2,26%
Menos suscripciones de capital por cobrar 1412260 690 940 721320 104,40%
Total capital pagado 5525430 5436 375 89 055 1,64%
Superavit de capital 4252952 4091298 161 654 3,95%
Reservas 3771966 3666 951 105 015 2,86%
Utilidades retenidas 168 969 105 015 63 954 -37,85%
Total Patrimonio 13 719 317 13 299 639 419 678 3,16%
Total Pasivo y Patrimonio Neto 50376 742 47 592 350 2784392 5,85%

Fuente: Proceso Riesgos con datos de pagina web Estados financieros (caf.com)

Tabla N°3: Estado de Resultados de CAF (En miles de dolares EEUU).

Cuenta 31/12/2022 3101212021  Var. Absoluta V120
Ingresos por intereses
Cartera de créditos 1093 099 603 903 489 196 81,01%
Comisiones sobre cartera de créditos 49 197 44 990 4207 9,35%
Inversiones y depdsitos en bancos 172987 23098 149 889 648,93%
Total Ingresos por intereses 1315283 671991 643 292 -48,91%
Gastos por intereses
Bonos 659 043 329 247 329 796 100,17%
Préstamos de otras instituciones financieras 58 941 22427 36514 162,81%
Papeles comerciales 62532 5077 57 455 1131,67%
Depésitos 63 844 4109 59735 1453,76%
Comisiones 10373 10415 (42) -0,40%
Total Gastos por intereses 854 733 371275 483 458 130,22%
Ingresos por intereses, neto 460 550 300 716 159 834 53,15%
(Créditos) Prevision para pérdidas de cartera de créditos (3 287) 29 869 (33 156) -111,00%
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Ingrgsos por intereses, ne’to.despues de (Créditos) Prevision para 463 837 270 847 192 990 41,61%
pérdidas de cartera de créditos
Ingresos No Financieros
Dividendos y participacidn en beneficios de entidades participadas 8 668 5108 3560 69,69%
Otras comisiones 2967 2 055 912 44,38%
Otros ingresos 7 306 31794 (24 488) -77,02%
Total Ingresos No Financieros 18 941 38 957 (20 016) -51,38%
Gastos No Financieros - #iDIV/0!
Gastos Administrativos 177 803 157 353 20 450 -11,50%
Otros gastos 25811 14 048 11763 -45,57%
Total Gastos No Financieros 203614 171401 32213 -15,82%
Utilidad antes de cambios no realizados en el valor razonable de
otros instrumentos financieros y contribucién a los Fondos 279 164 138 403 140 761 -50,42%
Especiales de los Accionistas
(.tambi.os no realizados en el valor razonable de otros instrumentos (21 195) (3 388) (17 807) -84,02%
financieros

ili ibucién a los F E ial |
Uti !da?l neta antes de contribucion a los Fondos Especiales de los 257 969 135 015 122 954 -47,66%
Accionistas
Contribucién a los Fondos Especiales de los Accionistas 89 000 30 000 59 000 196,67%
Utilidad neta y total resultados integrales 168 969 105 015 63 954 60,90%

Fuente: Proceso Riesgos con datos de pagina web Estados financieros (caf.com)

5.2.

Célculo y descripcion de indicadores financieros:

Tabla N°4: Indicadores Financieros CAF.

En esta seccion se pueden obtener los principales indicadores financieros, que con
base en la informacién del CAF y lo elaborado por el Proceso de Riesgos, permiten
medir la situacién de activos, pasivos, capital y rentabilidad.

Indicadores Financieros

31dic-22  31-dic21 |

Descripcidon de los indicadores

indices de Liquidez
Mide | i I i isf

Razén Circulante 118 163 |§Ie a. capacidad de la entidad para satisfacer sus
obligaciones a corto plazo.

epuiten Lnmedis 0,13 0,07 Mide Ia} proporcion de los act.ivos.de alta liquidez y que estan
disponibles para afrontar obligaciones de corto plazo.

indices de Actividad

Crecimiento Cartera de Crédito 3,50% 5,29% Este indicador revela el crecimiento de la cartera de crédito.

Ingreso Financiero / Ingreso Total 98,58% 94,52% Refleja Ie_l porcién de los ingresos financieros con respecto al
total de ingresos.

. . Refleja la fraccién del gast tivo brut lacié

Gasto Operativo Bruto /Activo Total 0,40% 0,36% N ej.a a fraccion def gasto operativo briito en refacion con
el activo total.

indices de Endeudamiento
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, Revela la participacidn de los acreedores en el total de
Razén Deuda 72,77% 72,06% .
Raz6n Deuda Patrimonio )67 558 Mide la proporcién del financiamiento proveniente de deuda
! ! en relacion con el aporte de los propietarios.

indices de Rentabilidad

Rendimiento Sobre Activos Totales Es un indicador de eficiencia en el manejo de los activos de la

(ROA) 0,34% 0,22% empresa. Mide que tanta utilidad se esta generando con los
activos existentes.
Mide la rentabilidad de la institucién revelando que tanta

Rendimiento Sobre Patrimonio (ROE) 1,23% 0,79% ganancia estd generando la entidad con el dinero invertido
por los accionistas.
Un margen neto positivo sefiala que la institucion financiera
esta generando ingresos suficientes de sus activos para

Margen Financiero Neto 12,85% 15,63% | 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.

Fuente: Proceso Riesgos con datos de pagina web Estados financieros (caf.com)

5.3.

5.3.1. Estructura financiera.

Andlisis de la estructura financiera e indicadores de CAF

En los ultimos afios, la estructura financiera de la Entidad refleja un crecimiento en
las tres partidas contables activos, pasivos y patrimonio.

Gréfico #1
Histérico de composicién de Balance General
(En millones de USD)

Pasivo LI
Pasivo
n 36.657
REom Pasivo 33.851 34.292
36.657 29.497

[ — Patrimonio Patrimonio Patrimonio Patrimonio
11.863 12.797 12.995 13300 13719
2022

Fuente: Pagina Web CAF
Con respecto a la estructura de activos, la entidad registra un total de activos por
$50.377 millones, siendo que han incrementado en un 5,85% en comparacién con
Dic-2021. Los mismos, se encuentran compuestos principalmente por un 60,33%
de “Cartera de crédito”, un 16,84% en “Valores Comercializables” y un 13,19% en
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“Efectivo y Depdsitos en bancos”, siendo las cuentas mas representativas y que
presentaron un incremento considerable en relacion con el afio 2021, a excepcion
de la cuenta “Valores Comercializables” que mostré una disminucion.

En relacion con la estructura de pasivos, CAF registra un total de $36.657 millones,
el cual ha aumentado en un 6,90% en comparacioén con Dic-2021. Se encuentran
compuestos principalmente por un 57,98% en “bonos”, un 12,72% en “depdsitos a
plazo”, un 12,60% en “papeles comerciales” y un 5,65% en “prestamos de otras
instituciones financieras”, siendo las cuentas mas significativas y que presentaron
un incremento considerable en relacion con el afio 2021, a excepcion de la cuenta
“‘bonos” que mostré una disminucion. Cabe mencionar que, las cuentas antes
mencionadas corresponden a las fuentes de financiamiento de CAF.

Por otra parte, el patrimonio registrado al 31 de diciembre de 2022 es de $13.719
millones, el cual ha aumentado en un 3,16% en comparacion con el mismo periodo
del afio anterior.

5.4. Sintesis de los Indicadores Financieros y de gestion de CAF.
5.4.1. Indicadores de liquidez:
La Entidad cuenta con activos de alta liquidez para afrontar las obligaciones de corto

plazo, a pesar de que los indicadores son positivos, pero para el caso de la razén
circulante es menor en comparacion con el afio 2021.

5.4.2. Indicadores de Actividad:

Las razones de actividad muestran un crecimiento en la colocacion de créditos; no
obstante, en comparacion con los indicadores del afio 2021 son inferiores, esto por
los efectos de desaceleracion de la economia y requerimos de recursos econémicos
de los paises.

5.4.3. Indicadores de Endeudamiento:
Las razones de endeudamiento se mantienen estables al cierre de diciembre de
2022.
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5.4.4. Indicadores de Rendimientos:
Se reflejan indicadores de rentabilidad positivos. Ahora bien, en comparacion con el
mismo periodo del afio anterior, se refleja un aumento en los indicadores de
rentabilidad ROE y ROA; no asi en el margen financiero neto el cual fue levemente
inferior.

6. Modelo para la Seleccion Calificacion de Emisores Locales.

Es importante mencionar que, el Proceso de Riesgos 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 4 variables recomendadas para emisores
Financieros No Supervisadas por SUGEF y emisores.

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

3. Se obtiene una calificacién general con su respectiva evaluacion, segun
rango de valoracion (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 ponderacién 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 dolares.

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

El modelo permite establecer un limite de participacion maxima del inversionista en
cada fondo o instrumento, con criterios especificos.

7. Variables y ponderaciones.
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A continuacion, se muestran las variables y las ponderaciones para las 4 variables

utilizadas en el Modelo para la Seleccion Calificacion de Emisores Locales.

Cabe destacar que, por las particularidades de la Institucion en estudio no cuenta
con “Ficha Camels”, por tal razén no se considera como variable de analisis en el

Modelo de Seleccion de Emisores.

Tabla 5: Variables y ponderaciones del Modelo para la Selecciéon de

Emisores.
Variable Ponderacion
Relacién Captacion Fondo "X" (o la totalidad de fondos) vs Patrimonio 30%
Captacion del Fondo "X" (o la totalidad de fondos) vs Captacion total 15%
del emisor
Calificadora de Riesgo (rating) 15%
Calificacion del Proceso de Riesgos (analisis financieros, variables 40%

cuantitativas y cualitativas)

Fuente: elaboracion Proceso de Riesgos.
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7.1. Aplicacion del modelo.
A continuacion, se presenta el resultado del modelo de para la Seleccién Calificacion de Emisores.

Imagen N° 1.
Resultado del Modelo de Selecciéon Calificacion de Emisores Locales

Al 11 de mayo de 2023.
FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL

Modelo de Seleccion de Emisores
Estudio realizado Mayo 2023

dic22
caF

Matriz de Seguimiento NOtZ.i Ponderador Calificacion General
Obtenida

1 |Fondo "FJPP]" vs Patrimonio

70,0 \‘ o ‘ ’ ‘

$13 719317 000,00 | IR 0%

0,00%

Fondo "FJPP]J" vs Total de la e )
Escala general de calificacién del emisor.

aptacion

[¢0,00 \‘ % ‘ | 15% ‘

|$32 607 377 000,00 | —)

0,00%

Aceptable
(pasala prusto)

) elementos de
) De 40,0% a 69,99% el

\_/

—

Fuente: elaboracién Proceso de Riesgos.

De acuerdo con el analisis realizado por el Proceso de Riesgos, considerando cada una de las variables del modelo,
el CAF se obtiene una calificacion en colones y dolares del 92,25%. Segun la escala de calificacién del emisor es
aceptable.
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8. Prima por Riesgo CAF

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.

8.1. 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 calificacion 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 6: Primas por Riesgo.
PRIMAS POR RIESGOS

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: elaboracion Proceso de Riesgos.

8.2. Aplicacién 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 selecciéon de emisores se obtiene una calificacion del emisor
en colones y ddlares.
3. De acuerdo con la calificacion 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 célculo de Prima Por Riesgo.

Imagen N° 2.
Modelo de Evaluacion de Prima por Riesgo Locales
Al 11 de mayo de 2023.

FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
Modelo de Seleccion de Emisores

Estudio realizado Mayo 2023
dic:22
Emisor:_____ JO%

Matriz de Seguimiento Not;.a Ponderador Calificacion General
Obtenida

1 |Fondo "FJPP]" vs Patrimonio

[¢0,0 \ ‘ ‘ ‘ ‘
$13 719 317 000,00 | e S

0,00%

, |Fondo "FJPPJ" vs Total de la
" |Captacién Prima Por Riesgo
| ‘ De Hasta Prima por riesgo
£0,00 o 0 100,00% i 0,00%
1$32 607 377 000,00 | 100% 15% 95,00% 99,99% 0,01%
0,00% 90,00% 94,99% 0,02%
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Evaluacién Proceso de Riesgos

Fuente: elaboracion Proceso de Riesgos.

De acuerdo con, el andlisis realizado por el Proceso de Riesgos, considerando cada una de las variables del modelo,
CAF obtiene una calificacion general de 92,25%. Segun la escala de calificacion del deudor es aceptable, siendo
gue le corresponde una prima por riesgo del 0,02%.

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
PODER

del Fondo de Jubilaciones y Pensiones

: JUDICIAL del Poder Judicial

™ Republica de Costa Rica Republica de Costa Rica

9.

a)

b)

10.

Conclusiones.

Los Estados Financieros del Banco de Desarrollo de América Latina
muestran un comportamiento creciente en activos, pasivos y patrimonio, asi
como utilidades positivas y crecientes durante el periodo de analisis.

Las razones e indicadores financieros del CAF presentan resultados
razonables.

La calificacion de riesgo asignada a CAF por las Calificadora de Riesgo Fitch
es AA- perspectiva “estable”. La calificacion se otorga a aquellas entidades
con muy alta capacidad de pago.

El modelo para la calificacion de emisores muestra que el CAF presenta
resultados “aceptable”.

El Banco tiene una estrategia enfocada en el Desarrollo Verde y la
Recuperacion Econdmica, asi como el compromiso e impulso de los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) reflejado en operaciones
aprobadas que contribuyeron de forma directa e indirecta al cumplimiento de
hasta 16 ODS.

El CAF es una institucién Supranacional Latinoamericana y del Caribe, con
mas de 52 afios financiando el desarrollo e integracién regional en proyectos
de Infraestructura y Energia.

Recomendaciones.

Con base en la informacion anterior, el Proceso de Riesgos razona que el
emisor Banco de Desarrollo de América Latina (CAF), no presenta
impedimentos para ser considerada como 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,
ademas la calificacion general (92.25% colones y ddlares) 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 0.02%.
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6 de junio del 2023

JD-6122/06



Señores

Sistema Financiero Nacional 





Estimados señores:



La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en el artículo 6 del acta de la sesión 6122-2023, celebrada el 1° de junio del 2023,



considerando que:



I.	De conformidad con el artículo 400, inciso c) del Código de Comercio, las bolsas de comercio quedan sometidas a la vigilancia del Banco Central de Costa Rica (BCCR). Esa facultad de vigilancia se ejercerá de acuerdo con los reglamentos de operación y funcionamiento que emita el Banco Central, a propuesta de la bolsa interesada. En detalle, esta norma indica lo siguiente: 



ARTÍCULO 400.- Además de los requisitos indicados en los dos artículos anteriores, para la formación de una bolsa de mercancías, se requieren los siguientes:



a)…



c) La sociedad quedará sometida a la vigilancia permanente del Banco Central de Costa Rica y será ejercida de acuerdo con los reglamentos que esa institución promulgue, los cuales se referirán a las normas que deban seguirse para efectuar las operaciones de bolsa; a las normas que deben seguirse para el ordenado funcionamiento de la bolsa y a las tarifas del Estado o de sus instituciones que sean colocadas por su medio.



Estos reglamentos los autorizará el Banco Central de Costa Rica, a propuesta de la bolsa interesada.



[bookmark: _Hlk96282865]II.	Con fundamento en la normativa indicada en el punto anterior, en el artículo 2 del acta de la sesión 4558-92, celebrada por Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica el 13 de febrero de 1992, se aprobó el Reglamento General de la Bolsa de Productos Agropecuarios, publicado en el diario oficial La Gaceta 48, del 9 de marzo de 1992.



III.	De conformidad con la información que Bolcomer, Bolsa de Comercio, S.A. expone en su página web, específicamente, en la dirección http://www.bolcomer.com/wp-content/uploads/2019/03/Reglamento-General-Gaceta-24-09-05.pdf, por reforma a sus estatutos inscrita al tomo 1666, folio 294, asiento 399 del Registro Mercantil del Registro Público, el 25 de marzo de 2003 la razón social de Bolsa de Productos Agropecuarios cambió a Bolsa de Comercio, S.A., que es la que utiliza actualmente. 



IV.	La entrada en vigencia de la Ley Reguladora del Mercado de Valores en enero de 1998, derogó tácitamente el deber de vigilancia del BCCR sobre las bolsas de comercio al establecerse en el Transitorio IX de esa ley que éstas serían supervisadas por la Superintendencia General de Valores. 



V.	En el voto de la Acción de Inconstitucionalidad 2011-005966, en lo que interesa, se anuló por inconstitucional el citado Transitorio IX de la Ley 7732, así como el Reglamento para las Bolsas de Comercio, emitido por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero. Ello provocó un periodo de incertidumbre, luego del cual se concluyó que la decisión judicial implicaba la restitución de la facultad del Banco Central de vigilar a las bolsas de comercio, de conformidad con el inciso c) del artículo 400 del Código de Comercio, y también el restablecimiento de la vigencia del Reglamento General de la Bolsa de Productos Agropecuarios. 



VI.	Al ser evidente que el actual reglamento para la bolsa de productos agropecuarios no satisface las necesidades y expectativas de Bolcomer, se decidió que lo pertinente era emitir un nuevo reglamento operativo y funcional para Bolcomer, Bolsa de Comercio, S.A. Para ello, Bolcomer y los equipos técnicos del BCCR emprendieron un trabajo conjunto para la actualización del reglamento. Como consecuencia de este esfuerzo, el 30 de junio de 2021, Bolcomer, Bolsa de Comercio, S.A., propuso al Banco Central el proyecto de Reglamento Operativo de Bolcomer Bolsa de Comercio, S.A., para la eventual aprobación y emisión por parte de la Junta Directiva del BCCR.



VII.	La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en el artículo 7 del acta de la sesión 6048-2022, celebrada el 16 de febrero del 2022, resolvió en firme remitir en consulta pública, a la luz de lo establecido en el numeral 3, artículo 361 de la Ley General de la Administración Pública, Ley 6227, por un plazo máximo de 10 días hábiles, contado a partir de su publicación en el diario oficial La Gaceta, la propuesta de Reglamento Operativo de Bolcomer Bolsa de Comercio, S.A.



VIII.	En respuesta a la consulta indicada en el punto anterior, el Banco Central recibió una importante cantidad de observaciones que también fueron analizadas conjuntamente por Bolcomer y los equipos técnicos del BCCR, resultando una propuesta normativa con importantes ajustes y nueva regulación, lo que provoca la necesidad de volver a consultar al medio esta versión del reglamento. 



IX.	La Administración del BCCR explicó en detalle el contenido de esta propuesta de normativa ajustada a la Junta Directiva, que está de acuerdo con su contenido. Por lo tanto, se avala enviar la nueva propuesta de este reglamento a consulta pública, de conformidad con lo establecido en el artículo 361 de la Ley General de la Administración Pública, por el plazo de diez días hábiles. 



resolvió en firme:



1.	Remitir en consulta pública, a la luz de lo establecido en el numeral 3, artículo 361 de la Ley General de la Administración Pública, Ley 6227, por un plazo máximo de 10 días hábiles, contado a partir de su publicación en el diario oficial La Gaceta, una nueva propuesta de Reglamento Operativo y de Funcionamiento de Bolcomer Bolsa de Comercio, S.A., que seguidamente se detalla:



“REGLAMENTO OPERATIVO Y DE FUNCIONAMIENTO DE 

BOLCOMER BOLSA DE COMERCIO, S.A.



TÍTULO I



CONSIDERACIONES GENERALES Y BOLCOMER BOLSA DE COMERCIO, S.A.



CAPÍTULO I



GENERALIDADES



Artículo 1. Objeto



El presente reglamento tiene como objeto determinar las normas a seguir para efectuar las operaciones de bolsa y el ordenado funcionamiento de Bolcomer Bolsa de Comercio, S.A.



Artículo 2. Potestad de vigilancia del Banco Central de Costa Rica



Bolcomer queda sometida a la vigilancia permanente del Banco Central de Costa Rica, de conformidad con lo establecido en el inciso c) del artículo 400 del Código de Comercio y este Reglamento. Para tales efectos, Bolcomer proveerá toda la información que sea requerida por el Banco Central de Costa Rica directamente o con motivo de las inspecciones que realice en ejercicio de este deber.



Ante las consultas que Bolcomer someta al Banco Central, este resolverá lo que corresponda dentro del ámbito de su competencia de vigilancia. Si la consulta versare sobre la determinación de los bienes negociables o no negociables, dado que el Banco Central no tiene competencia legal para tal determinación y tampoco autoriza la posibilidad de negociar o no un bien en Bolcomer, se limitará a trasladar la consulta a los órganos de la regulación y supervisión del mercado financiero, u otras autoridades gubernamentales, según corresponda, para que estas resuelvan y le comunicará a Bolcomer la respuesta recibida. 



Artículo 3. Información Financiera



Bolcomer remitirá mensualmente los Estados Financieros al Banco Central, sin perjuicio de cualquier otra información que requiera este en el ejercicio de su facultad de vigilancia.



Asimismo, Bolcomer publicará en su sitio web los Estados Financieros con corte trimestral y anualmente sus Estados Financieros auditados.



Artículo 4. Planes Correctivos 



En aplicación del principio de autorregulación, Bolcomer voluntariamente acatará los Planes Correctivos que el Banco Central le sugiera como resultado del proceso de vigilancia.



Artículo 5. Conceptos



1. ADMISIÓN DE OFERTA: Autorización para que una oferta sea comunicada al medio y negociada en los mercados que administra Bolcomer.

1. AGENTE DE BOLSA DE COMERCIO: Persona física representante de un puesto de bolsa de comercio, titular de una credencial otorgada por Bolcomer. Es sinónimo de corredor de bolsa de comercio.

1. ALMACEN GENERAL DE DEPÓSITO: Los Almacenes Generales de Depósito son aquellos constituidos de conformidad con la Ley de Almacenes Generales, del quince de Octubre de mil novecientos treinta y cuatro, sus reformas y su Reglamento.

1. BANCO CENTRAL DE COSTA RICA: Es la entidad a cargo de la vigilancia de las bolsas de comercio que sean creadas de conformidad con el Capítulo Único del Título IV del Código de Comercio, relativo a las Bolsas de Comercio.

1. BIEN NEGOCIABLE EN BOLCOMER: Es todo aquello que puede ser negociado en la bolsa de comercio: metales, mercancías, objetos de arte, productos agropecuarios, activos en general, bienes muebles, inmuebles y semovientes, así como los documentos mercantiles que, de cualquier manera representen, constituyan o concedan derechos sobre bienes muebles, inmuebles, semovientes, activos en general, servicios o mercancías y productos de las naturalezas indicadas; contingentes de importación resultantes tanto de los casos de desabastecimiento declarados como de las negociaciones comerciales bilaterales o multilaterales que haya suscrito o suscriba el país en el futuro.

1. BIEN NO NEGOCIABLE EN BOLCOMER: No serán bienes negociables en Bolcomer aquellos que estén prohibidos por las leyes o reservados a las bolsas de valores, de conformidad con la Ley Reguladora del Mercado de Valores y en el Reglamento de Oferta Pública de Valores.

1. BOLCOMER: Bolcomer Bolsa de Comercio, S.A.

1. BOLSA DE COMERCIO: Mercado organizado para la libre transacción de bienes negociables.

1. CENTRO DE RESOLUCIÓN ALTERNATIVA DE CONFLICTOS (RAC): Institución que, en virtud de la Ley sobre Resolución Alternativa de Conflictos y Promoción de la Paz Social, se dedica a la administración institucional de procesos o técnicas de resolución de conflictos, tales como la mediación, la conciliación o el Arbitraje.

1. CLAUSULA PENAL: convenio en virtud del cual el deudor se compromete a una prestación accesoria cualquiera, consistente por lo común en el pago de una suma de dinero, para el caso en que no satisfaga su deuda de manera convenida, o que fuere constituido en mora.

1. COMISIÓN: Pago que reciben la bolsa, los puestos y los agentes por el servicio que brindan a otro participante.

1. COMITÉ DISCIPLINARIO: comité nombrado por la Junta Directiva de la bolsa al que le corresponde conducir los procesos de investigación e instrucción de causas por actos sancionables conforme a lo dispuesto en el respectivo reglamento, aplicando en todo momento durante las citadas instrucciones, los principios generales del Debido Proceso y Derecho de Defensa, destacando la fundamentación de las decisiones que dicte con los motivos en que ella se funde. 

1. COMPRAVENTA: contrato por el cual se transfiere la propiedad de un bien objeto de comercio negociable en Bolcomer algo a cambio de un precio.

1. CONTRATO BURSATIL: Acuerdo de las partes para llevar a cabo una operación en la bolsa. Documento físico o anotación digital que demuestra la existencia de dicho acuerdo.

1. CORRO: Lugar específico dentro de la bolsa o plataforma virtual de negociación donde se realizan las operaciones encomendadas a los puestos.

1. CUENTA PROPIA: quien actúa para si o para su grupo de interés económico.

1. CUMPLIMIENTO: dar o hacer correctamente aquello que se acordó y de lo cual se es responsable.

1. DOMICILIO BURSATIL: Lugar que señalan los puestos y agentes de bolsa para recibir comunicaciones sobre operaciones, así como notificaciones en procesos administrativos y judiciales relacionados con la bolsa.

1. EJECUCION COACTIVA: facultad que permite a la bolsa ejecutar forzosamente un contrato bursátil incumplido. Por la ejecución coactiva o forzosa, la bolsa ejecuta el contrato incumplido a partir de la ejecución de los márgenes o garantías.

1. GARANTIA: Cosa que asegura y protege contra algún riesgo. Específicamente se refiere a los instrumentos financieros, bienes y depósitos que los agentes participantes en el sistema bursátil entregan a la bolsa para asegurar el cumplimiento de las obligaciones derivadas de su propia condición o surgidas en virtud de las operaciones bursátiles en las que participan.

1. GESTOR DE NEGOCIOS: Individuo que, sin tener credencial de agente de bolsa, actúa a nombre y por cuenta de un puesto de bolsa en la promoción de sus negocios.

1. LIQUIDACIÓN DE OPERACIONES: Terminación definitiva del contrato derivado de una operación bursátil por haber surtido todos los efectos jurídicos y económicos programados por las partes desde la constitución del mismo. Entrega de lo acordado a cada parte.

1. MARCO NORMATIVO: Disposiciones legales, reglamentarias, administrativas y procedimentales aplicables a Bolcomer y a los agentes que efectúan o participan en las operaciones realizadas en la bolsa.

1. MARGEN, MARGENES: El margen son los fondos necesarios para abrir y mantener una posición en la bolsa. Diferencia entre el valor total de una posición y el financiamiento recibido.

1. MERCADO DE DERIVADOS: lugar físico o virtual en que se transan derechos que derivan de los bienes que se negocian en el mercado de físicos.

1. MERCADO DE FISICOS: lugar físico o virtual en el que se negocian los bienes en si mismos. El resultado de las operaciones en este mercado es la transferencia de los bienes como tales.

1. OFERTA ADMITIDA: propuesta de operación aprobada para ser negociada en bolsa.

1. OFERTA EN FIRME: propuesta de operación bursátil que no está sujeta a ninguna condición.

1. OFERTA VIGENTE: oferta admitida que se encuentra en el plazo definido para ser negociada.

1. OPERACIONES A PLAZO: Operaciones en las que las partes acuerdan realizar la entrega del dinero y/o la de los bienes o títulos en una determinada fecha en el futuro.

1. OPERACIONES ACORDADAS: operación en la que el comprador está representado por un puesto y el vendedor está representado por otro puesto.

1. OPERACIONES CRUZADAS: Operaciones en las que el mismo puesto representa tanto al cliente que compra como al que vende.

1. ORDEN DE TRANSACCION: documento suscrito física o digitalmente por el mandante que respalda la operación realizada por un puesto de bolsa.

1. PLATAFORMA DE NEGOCIACION: programa automatizado para la realización virtual de operaciones de bolsa.

1. PUESTO DE BOLSA DE COMERCIO: Persona jurídica autorizada por Bolcomer para realizar actividades bursátiles circunscritas a lo dispuesto en el Reglamento operativo y de funcionamiento de Bolcomer. 

1. RECOMPRA: Contrato en el que una parte vende hoy bienes negociables y mantiene el derecho o el deber de comprarlo de nuevo en un plazo determinado, reconociendo a su contraparte un sobreprecio por el tiempo que estuvo vigente el contrato.

1. RUEDA: sesión de negociación en la bolsa, entendida como toda reunión pública física o virtual, dirigida y reglamentada por Bolcomer, en donde los agentes efectúan operaciones comerciales de naturaleza bursátil.

1. SISTEMA DE COMPENSACIÓN: La compensación es el proceso, posterior a la rueda de negociación, mediante el cual se determinan saldos netos o brutos acreedores y deudores de los participantes en el mercado, así como las comisiones debidas a la bolsa en virtud de la operación compensada y las garantías de cumplimiento y márgenes que debe aportar cada parte. Entidad que se encarga de compensar y liquidar las operaciones realizadas por medio de Bolcomer.

1. VIGILANCIA: función y competencia que ejerce el Banco Central sobre Bolcomer, todo de conformidad con el artículo 400 inciso c) del Código de Comercio y este reglamento.



CAPÍTULO II



PRINCIPIOS FUNDAMENTALES DE LA BOLSA Y NORMAS DE CONDUCTA



Artículo 6. Principios fundamentales de Bolcomer



Los siguientes principios fundamentales deberán ser observados por quienes operen en el   mercado bursátil de comercio.



1. Autorregulación: La Bolsa de Comercio se regula a sí misma y está sometida a la vigilancia del Banco Central.

1. Protección al cliente: Los clientes son la razón de ser de la Bolsa y por eso gozan de la protección del sistema bursátil, que deberá garantizarles el acceso a los mecanismos internos necesarios para velar por sus intereses.

1. Información: El crecimiento, profundización y consolidación de los mercados bursátiles depende de la producción y suministro al cliente de información cierta, suficiente y oportuna.

1. Transparencia: Las reglas de operación del mercado son las mismas y se aplican de igual forma para todos los participantes del mercado.

1. Competencia: La sana competencia fomenta una mayor participación de oferentes y demandantes, con la consecuente formación eficiente de precios en el mercado.

1. Cumplimiento de las operaciones en bolsa: Los mercados deben estructurarse de manera tal que se garantice la liquidación de las operaciones.



Artículo 7. Normas de conducta



La Junta Directiva de Bolcomer emitirá las normas de conducta que deberán observar todos los participantes en el mercado.



Estas normas deberán contener las disposiciones necesarias para regular, al menos, los conflictos de interés, el acceso y el uso de información confidencial y privilegiada, las conductas necesarias para promover la integridad y el funcionamiento efectivo del mercado, así como velar por el cumplimiento de la Ley 7786 reformada integralmente por la Ley 8204, en lo que les resulte aplicable.



CAPÍTULO III



BOLCOMER BOLSA DE COMERCIO



Artículo 8. Capital Social Mínimo



Bolcomer Bolsa de Comercio mantendrá en todo momento un capital social mínimo de ₡100.000.000, el cual se actualizará anualmente por la inflación interanual al 31 de diciembre del año anterior, en los tres meses siguientes a la publicación del Índice de Precios al Consumidor (IPC), publicado por el INEC.



De conformidad con el inciso b) del artículo 400 del Código de Comercio, la sociedad deberá rendir, además, garantía por un monto igual al del capital autorizado, la cual depositará ante el Ministerio de Hacienda.



Artículo 9. Gestion de Riesgos



Bolcomer ejecutará el análisis y gestión de riesgos de las operaciones, de los riesgos cibernéticos, de los riesgos operativos y de los riesgos relacionados con la debida diligencia exigida por la ley 7786 y sus reformas. Bolcomer podrá contratar estos servicios externamente o brindarlos corporativamente. El tamaño y la complejidad de los servicios dependerán de la naturaleza de los riesgos que enfrente el sistema y del volumen de las operaciones. Bolcomer podrá vender estos servicios a sus Puestos de Bolsa.



Artículo 10. Gobierno Corporativo



Bolcomer contará con un sistema de toma de decisiones por el cual la organización se dirigirá hacia el cumplimiento de sus objetivos, controlará los recursos utilizados y buscará la mejoría constante. Este proceso implica la coordinación de las relaciones entre los accionistas, la Junta Directiva, la Gerencia y los organismos de control. Los principios que guiarán el Gobierno Corporativo de Bolcomer son: Transparencia, Idoneidad, Equidad, Rendición de Cuentas y Responsabilidad Corporativa.



Artículo 11. Contraloría De Servicios 



Bolcomer establecerá una Contraloría de Servicios que recibirá y dará el trámite debido a las quejas, denuncias, comentarios y sugerencias de los clientes y usuarios de los servicios, incluyendo los Puesto de Bolsa y otras entidades que presten servicios complementarios a Bolcomer o a los clientes de éste Bolcomer garantizará el anonimato del usuario.



Artículo 12. Publicación de Operaciones



Bolcomer publicará mensualmente y de conformidad con el artículo 409 del Código de Comercio, un resumen de los resultados de las operaciones llevadas a cabo en cada rueda. Esta publicación se hará en su sitio web.



Asimismo, las demás publicaciones que ordena el artículo 409 del Código de Comercio serán publicadas a más tardar en julio y enero de cada año, con los resultados obtenidos en los semestres inmediatos anteriores a los meses indicados. Dichas publicaciones se harán en el periódico oficial La Gaceta y la página Web de Bolcomer. 



Artículo 13. Funciones, atribuciones y responsabilidades. 



Bolcomer tendrá las siguientes funciones, atribuciones y responsabilidades:



a) Autorizar el funcionamiento de los puestos y agentes de bolsa que participan en ella; regular y supervisar sus operaciones en bolsa, y velar porque cumplan la normativa vigente, ejerciendo las facultades de fiscalización, corrección y disciplina sobre estos y sus agentes autorizados.

b) Establecer los medios, infraestructura y procedimientos que faciliten la realización de las transacciones.

c) Llevar el registro de los productos negociables, de las transacciones y de los contratos realizados; así como de cualquier otro elemento que sea necesario para facilitar la labor de vigilancia del Banco Central.

d) Mantener actualizada y difundir la información, al menos en el sitio web oficial de Bolcomer, sobre lo admitido a negociación, sus normas de calidad o descripciones, el volumen, el precio y los puestos de bolsa participantes en las operaciones.

e) Velar por la transparencia en la formación de los precios en el mercado y la aplicación de las normas legales y reglamentarias en las negociaciones.

f) Ejercer la ejecución coactiva o la resolución contractual de las operaciones bursátiles, así como efectuar la liquidación de las operaciones y, en su caso, ejecutar las garantías que los puestos de bolsa deban otorgar, todo de conformidad con los plazos y procedimientos internos determinados reglamentariamente por la bolsa y en el presente Reglamento.

g) Tomar las medidas pertinentes para garantiza la posibilidad de que los conflictos patrimoniales que surjan por operaciones entre los puestos de bolsa, entre los agentes de Bolsa y sus puestos o entre estos últimos y sus clientes, puedan ser sometidos a un proceso de solución mediante alguno de los mecanismos regulados en la Ley Resolución Alterna de Conflictos y Promoción a la Paz Social.

h) Comunicar al Banco Central toda transgresión a las disposiciones legales o reglamentarias dentro del plazo de veinticuatro horas contados a partir del día hábil siguiente a su conocimiento.

i) Suspender la negociación cuando existan condiciones desordenadas u operaciones no conformes con los sanos usos o prácticas del mercado que pongan en peligro a los participantes o la correcta operación de las actividades de la bolsa. La bolsa deberá definir y publicar las condiciones o parámetros objetivos y cuantificables bajo las cuales se puede suspender la negociación del instrumento o la sesión, y el tiempo que se mantendrá suspendida; adicionalmente, cuando se presenten suspensiones, la Bolsa deberá notificar de inmediato al Banco Central y al resto de participantes la suspensión decretada, sus debidas justificaciones y las medidas aplicadas.

j) Aprobar los laboratorios para certificar la calidad de los productos a negociar y las calificadoras de bienes de todo tipo.

k) Cumplir con la normativa y reglamentos referentes a la “Ley de estupefacientes, sustancias psicotrópicas, drogas de uso no autorizado, legitimación de capitales y actividades conexas” que resulten aplicables según las disposiciones de la Superintendencia General de Entidades Financieras, de conformidad con lo establecido en la ley 7786 y sus reformas.



Artículo 14. Limitaciones de Bolcomer



Bolcomer no podrá realizar por cuenta propia o por representación de terceros, operaciones comerciales de compraventa de lo que en ella se negocie. Tampoco podrá fijar o recomendar las tarifas que los puestos de bolsa cobrarán a sus clientes.



Artículo 15. Registro de bienes negociables. 



Bolcomer llevará un registro de los bienes negociables, según corresponda, así como de los puestos de bolsa de comercio y agentes de bolsa de comercio que participan en ella. Asimismo, emitirá las normas con los requisitos y características de inscripción correspondientes. Esta información será pública y deberá ser difundida periódicamente de oficio o a solicitud del Banco Central. En todo caso, Bolcomer podrá negociar productos no registrados bajo responsabilidad de las partes intervinientes, al amparo de lo establecido en el artículo 406 del Código de Comercio.



Artículo 16. Registro de servicios de los puestos de bolsa de comercio

Bolcomer llevará un registro de los servicios propios que los puestos de bolsa de comercio brindan a sus clientes. Los puestos de bolsa no podrán ofrecer servicios con un nombre igual al ya registrado por otro puesto de bolsa de comercio.



CAPÍTULO IV



PARTICIPANTES



Artículo 17. Participantes autorizados



Se consideran participantes en Bolcomer, los puestos de bolsa y los agentes de bolsa   debidamente autorizados e inscritos ante ella.



Artículo 18. Inscripción de los puestos de bolsa



La inscripción de los puestos de bolsa deberá hacerse a solicitud de éstos, previo cumplimiento de los siguientes requisitos y condiciones:



1. Constituirse como sociedad anónima conforme a lo dispuesto en el Código de Comercio y utilizar el nombre de “Puesto de Bolsa de Comercio” en su razón social.

1. Establecer un objeto social limitado a las actividades autorizadas por la normativa vigente relacionada con las bolsas de comercio y los puestos de bolsa.

1. Que ninguno de sus directivos, gerentes o personeros haya sido condenado por delitos contra la propiedad o la buena fe, en los últimos 10 años, y que cuenten con amplia capacidad y experiencia en materia bursátil.

1. Constituir las garantías que determine Bolcomer.

1. Cumplir con los requisitos operativos que Bolcomer establezca reglamentariamente.

1. Pagar los cargos correspondientes a la autorización en los términos y condiciones establecidos por Bolcomer.



Artículo 19.	Obligaciones de los puestos de bolsa



Son obligaciones de todo puesto de bolsa:



1. Mantener vigente la garantía que le corresponda de acuerdo con lo establecido reglamentariamente por Bolcomer.

1. Contar con los libros y registros actualizados que determinen los reglamentos de Bolcomer y proporcionar información fidedigna y oportuna sobre las actividades que se registren en ellos.

1. Cumplir con la normativa prudencial que reglamentariamente establezca Bolcomer. Dicha normativa considerará entre otras cosas, la naturaleza de sus operaciones, su cuantía y el tipo de bienes, mercancías, productos o derechos que se negocien.

1. Verificar la conformidad de los certificados de calidad y la legítima procedencia de lo negociado.

1. Mantener en reserva la información suministrada por sus clientes, salvo que esta sea solicitada por Bolcomer o una autoridad judicial competente.

1. Actuar de acuerdo con las sanas prácticas del mercado.

1. Cumplir con la liquidación de las operaciones.

1. Cumplir con la normativa y reglamentos referentes a la Ley de estupefacientes, sustancias psicotrópicas, drogas de uso no autorizado, legitimación de capitales y actividades conexas que resulten aplicables, según las disposiciones de la Superintendencia General de Entidades Financieras, de conformidad con lo establecido en la ley 7786 y sus reformas.

1. Cumplir las demás disposiciones que Bolcomer establezca internamente.



CAPÍTULO V



AGENTES DE BOLSA



Artículo 20. Concepto



Son agentes de bolsa de comercio las personas físicas que gozan de una autorización otorgada por Bolcomer y que actúan como representantes de un puesto de bolsa de comercio, a nombre de quien realizan personalmente las actividades que se les encarguen.



Artículo 21. Capacidad



Los agentes de bolsa podrán realizar todas las actividades autorizadas por Bolcomer, como representantes del puesto de bolsa de que se trate. Sin embargo, la Junta Directiva de Bolcomer podrá establecer, en cualquier tiempo y de manera general, distintas categorías de agentes de bolsa, según la naturaleza de las atribuciones y obligaciones que se estipulen. El acuerdo que apruebe la creación de categorías de agentes de bolsa deberá establecer las disposiciones generales que regulen cada categoría.



Los agentes de bolsa que hayan obtenido la autorización al amparo del presente reglamento, con anterioridad al acuerdo de la Junta Directiva referido, deberán elegir entre alguna de las categorías que se constituyan, salvo que cumplan los requisitos establecidos para obtener cada una de ellas.



Artículo 22. Requisitos



Para obtener la credencial de agente de bolsa es necesario cumplir con los siguientes requisitos:



a) Ser mayor de edad.

b) Ser costarricense o extranjero con al menos tres años de residencia permanente en el país.

c) Ser de reconocida solvencia moral y además, no haber sido condenado por sentencia firme por delitos contra el honor, el ámbito de la intimidad, la libertad, la propiedad, la buena fe en los negocios y los delitos bursátiles.

d) Poseer un título académico que lo faculte para la función de agente, expedido por una Institución universitaria reconocida por el CONARE o CONESUP. El área académica atinente será determinada mediante regulación interna específica emitida por Bolcomer.

e) Aprobar el curso de formación de agentes de Bolsa, así como los cursos de especialización y actualización que establezca Bolcomer.

f) Suscribir el contrato con Bolcomer para el ejercicio de la autorización.

g) Ser aprobado por la Junta Directiva de la Bolsa.



Artículo 23. Contrato



El interesado deberá suscribir un contrato con Bolcomer mediante el cual manifieste conocer y aceptar el marco normativo que regula a Bolcomer, las disposiciones de la Junta Directiva y los demás departamentos de la Bolsa. Asimismo, el interesado deberá comprometerse al cumplimiento de las disposiciones, reglamentos y acuerdos que dicte Bolcomer, y en general, a respetar el ordenamiento jurídico de Costa Rica.



Artículo 24. Inscripción de los agentes de bolsa.



Para ser inscrito ante Bolcomer, el agente de bolsa debe ser persona de reconocida solvencia moral, contar con la preparación académica correspondiente y cumplir con cualquier otro requisito exigido en este Reglamento.



Artículo 25. Agente de bolsa activo



Para ejercer como agente de bolsa activo, además de cumplir con todos los requisitos establecidos en este capítulo, el agente de bolsa deberá mantener una relación contractual vigente con un puesto de bolsa, con el que será solidariamente responsable por las operaciones que realice y no podrá actuar en más de un puesto de bolsa a la vez.



TÍTULO II



OPERACIONES BURSÁTILES DE COMERCIO



CAPÍTULO I



MECANISMOS DE NEGOCIACIÓN



Artículo 26. Elementos de la Operación



Toda operación de bolsa para ser válida y eficaz requiere del contrato de operación y su respectivo registro ante el Sistema de Compensación y Liquidación.



Artículo 27. Tipos de Operación



Podrán ejecutarse en la rueda operaciones acordadas y operaciones cruzadas.



a) Operación Acordada: Operaciones bursátiles que surgen a partir de un acuerdo entre dos agentes de distintos puestos de bolsa, uno asumiendo el papel de comprador y el otro como vendedor.

b) Operación Cruzada: Operaciones bursátiles que surgen de un acuerdo en el cual un mismo puesto de bolsa representa los intereses tanto del cliente con posición de venta, como los del cliente con posición de compra.



Artículo 28. Bienes negociables no inscritos



Podrán negociarse en Bolcomer todo tipo de bienes negociables no inscritos en esta. En tal caso, las operaciones se realizarán al amparo y con las limitaciones que establece el artículo 406 del Código de Comercio.



Artículo 29. Contratos



En Bolcomer se podrán realizar los siguientes contratos, sean estos estandarizados o no:



a) Compraventa de contado: se refiere al acuerdo de cosa y precio para la transferencia de la propiedad de un bien negociable existente al momento de la operación y que será pagado en un plazo máximo de dos días hábiles y entregado en un plazo no mayor de 15 días naturales, dependiendo de la naturaleza del bien transado. Ambos plazos contarán a partir de la fecha del registro de la operación.

b) Compraventa Diferida: se refiere al acuerdo de cosa y precio para la transferencia de la propiedad de un bien negociable que puede existir o no existir al momento de la operación, pero que existirá en la fecha o fechas futuras pactadas para la entrega. El pago se hará al realizarse la operación.

c) Compraventa a plazo: se refiere al acuerdo de cosa y precio para la transferencia de la propiedad de un bien negociable existente al momento de la operación; cuyo pago o pagos se realizará en fecha o fechas futuras pero ciertas. La entrega del bien se hará al momento de la operación.

d) Futuros: Contrato estandarizado en el que las partes se obligan a comprar o vender un número determinado de bienes negociables existentes o no al momento de la operación, pero existentes al momento de la ejecución del contrato. Esta ejecución se hará en una fecha futura y determinada y con el precio establecido al momento de la operación.

e) Forward: Contrato no estandarizado en donde las partes se obligan a comprar o vender un número determinado de bienes negociables existentes o no al momento de la operación, pero existentes al momento de la ejecución del contrato. Esta ejecución se hará en una fecha futura y determinada y con el precio establecido al momento de la operación.

f) Permuta o swap: Contrato por el cual se transmite la propiedad de bienes o derechos negociables mediante su intercambio.

g) Opción de compra o call: Contrato por el cual el comprador de la opción mediante el pago de una prima adquiere el derecho, pero no la obligación, de comprar el bien subyacente, a un precio de ejecución y con un plazo de vencimiento previamente determinados.

h) Opción de Venta o put: Contrato por el cual el comprador de la opción, mediante el pago de una prima, adquiere el derecho, pero no la obligación, de vender el bien subyacente, a un precio de ejecución y con un plazo de vencimiento previamente determinados.

i) Cualquier otro contrato relacionado con el giro normal de las bolsas de comercio y que se ajuste a nuestro ordenamiento jurídico.



Artículo 30. Compraventa



Las compraventas que se podrán realizar en la bolsa serán:



a) Compraventa por muestra: Las partes contratantes acuerdan las condiciones de calidad de los bienes negociables, de acuerdo a la muestra de lo que se ofrece.

b) Compraventa por descripción: Las partes acuerdan las condiciones de la contratación tomando en cuenta lo siguiente:

0. Para bienes negociables registrados, las partes se ajustarán a las normas de calidad establecidas en el registro de bienes negociables.

0. Para bienes negociables no registrados, las partes se ajustarán a los pliegos de especificaciones que el puesto oferente presente a Bolcomer.



CAPÍTULO II



OFERTAS



Artículo 31. Oferta en firme



El proceso de transacción bursátil de cualquier bien negociable se iniciará en Bolcomer con la presentación de una oferta en firme de compra o venta por medio de un puesto de bolsa autorizado y activo.



Artículo 32. Requisitos de la oferta



Toda oferta presentada se considerará en firme y Bolcomer determinará, para cada uno de los contratos y productos, la información mínima requerida, incluyendo los términos de su vigencia.



Artículo 33. Orden de transacción



Los puestos deberán documentar con sus clientes, conforme a los requisitos legales pertinentes, la orden de transacción correspondiente, debiendo entregar una copia de este documento a la Bolsa y otra a su cliente. Los puestos son responsables de custodiar los mandatos originales y tenerlos a disposición de Bolcomer, cuando esta los requiera.



Artículo 34. Contenido mínimo de la orden de transacción



La orden de transacción contendrá, al menos, la siguiente información:



a) Nombre, número de cédula, dirección y teléfono del cliente y del representante legal del puesto de bolsa.

b) Descripción detallada del bien negociable que se desea transar. Si es un bien inscrito, deberá indicarse la Norma Técnica bajo la cual se negocia; de lo contrario, deberá consignarse la aceptación de que la negociación se realice al amparo del artículo 406 del Código de Comercio, en una de Negociación Extraordinaria.

c) Garantías mínimas definidas previamente por Bolcomer o aquellas otras determinadas por ésta en atención a la naturaleza de cada mercado.

d) La documentación relacionada con la política de Conozca su Cliente.



Artículo 35. Valoración de la Oferta



Recibida la oferta y antes de darle publicidad, en el plazo máximo de veinticuatro horas se valorará su contenido debiéndose tomar en cuenta la naturaleza del objeto de la oferta, la oportunidad de la negociación para el bienestar del mercado y su concordancia con las disposiciones legales y reglamentarias vigentes.



Si la oferta contiene errores u omisiones de forma se rechazará y comunicará inmediatamente tal condición al puesto oferente para que su subsanación y vuelva a presentarla en el plazo máximo de veinticuatro horas so pena de que la oferta quede rechazada de plano.



Si la oferta resulta inconveniente por razones de fondo u oportunidad a criterio de Bolcomer, se rechazará de plano y se comunicará tal decisión inmediatamente al interesado.



Artículo 36. Admisión de la Oferta



Una vez aprobado satisfactoriamente el proceso de valoración de la oferta, esta se tendrá por admitida y se dejará constancia del día y la hora de su admisión.



Artículo 37. Divulgación



Toda oferta admitida deberá ser divulgada por Bolcomer al mercado en igualdad de condiciones de previo a la realización de la operación y dentro de los plazos que se establezcan, considerando para ello el tipo de producto y las características de la operación.



Artículo 38. Ofertas vigentes



Toda oferta vigente implica, para el puesto de bolsa oferente, la obligación de comprar o vender a cualquier otro puesto de bolsa con las condiciones establecidas para su realización. La negativa del oferente a suscribir el contrato de operación constituirá, para todos los efectos legales, el incumplimiento de la operación.



Artículo 39. Retiro de la Oferta



Toda oferta en firme y admitida, mientras no haya sido calzada, podrá ser retirada por el puesto de bolsa que la propuso, siguiendo los mecanismos previamente establecidos por Bolcomer para cada mercado.



CAPÍTULO III



RUEDAS DE NEGOCIACIÓN



Artículo 40. Disposiciones sobre las ruedas de negociación



Bolcomer deberá dictar los reglamentos operativos de las ruedas de negociación, garantizando su transparencia, seguridad y la libre participación de todos los interesados.



Dicha normativa deberá cubrir al menos los siguientes elementos:



a) La existencia de órdenes de transacción firmadas por los clientes.

b) Mecanismos y plazos para anunciar la información relevante para los clientes sobre las propuestas y transacciones de compra y de venta.

c) Las garantías que los puestos deberán depositar para respaldar sus ofertas y contratos.

d) Período de vigencia de las propuestas de negociación.

e) Procedimientos mediante los cuales se llevarán a cabo las ruedas, incluyendo plazos, responsables, funciones y número mínimo de participantes para celebrarlas.

f) Las disposiciones que aseguren la correcta y transparente formación de precios, incluidos los mecanismos de remate o puja.

g) Procedimientos y formalidades para la ejecución de los contratos celebrados en la rueda.



CAPÍTULO IV



REGISTRO, COMPENSACIÓN, PAGO Y LIQUIDACIÓN DE OPERACIONES



Artículo 41. Obligación de Registro



Todo contrato que se realice por intermedio de Bolcomer deberá ser registrado por los puestos de bolsa de comercio que los celebren ante el sistema de compensación y liquidación que proceda, inmediatamente después de cerrada la operación respectiva.



Artículo 42. Sistemas de compensación, liquidación y pago 



Bolcomer reglamentará la organización y funcionamiento del sistema de compensación, liquidación y pago, bien sea interno o a través de terceros a su estructura organizativa, para lo cual deberá definir el alcance de las responsabilidades de la estructura que se adopte. Esta reglamentación incluirá como mínimo lo siguiente: administración de garantías, control de pagos a clientes, supervisión de liquidaciones, cumplimiento de órdenes de negociación, casos en que procede la liquidación forzosa y modificación acordada por las partes en los términos de liquidación.



Dicho reglamento, al igual que el resto de las regulaciones que dicte Bolcomer, deberá ser enviado formalmente al Banco Central para ser publicado en su página Web al igual que lo hará Bolcomer publicándolo también en la suya. 



CAPÍTULO V



GARANTÍAS



Artículo 43. Obligatoriedad de la garantía



Las operaciones en que una de las partes o ambas mantengan una posición deudora frente a la contraparte, deberán garantizarse siempre. Para el mercado de físicos, se utilizará la garantía de cumplimiento. Para el mercado de derivados, se utilizarán los márgenes.



Artículo 44. Obligaciones de los puestos de bolsa



El puesto de bolsa deberá exigir, como mínimo, las garantías de cumplimiento o los márgenes establecidos por Bolcomer, según corresponda, en las operaciones que pacte con sus clientes, constituyéndose el puesto en el único responsable frente a la Bolsa por su mantenimiento. Estas garantías podrán utilizarse a su vez por el puesto de bolsa representante frente a Bolcomer.



SECCIÓN I



GARANTÍAS DE CUMPLIMIENTO



Artículo 45. Garantía de cumplimiento



Las garantías de cumplimiento serán establecidas por Bolcomer como un porcentaje de la operación correspondiente o como una suma fija. En todo caso, el cálculo del monto procurará:

a)	Ser un disuasivo al incumplimiento e

b)	Indemnizar a quien tenga derecho.

El tipo de garantía se determinará mediante una metodología que será publicada de previo a su implementación.



Artículo 46. Ejecución de garantía de cumplimiento para operaciones con bienes tangibles o con derechos



El incumplimiento de una operación con bienes tangibles o derechos acarreará automáticamente la ejecución de la garantía de cumplimiento correspondiente y se entregará como cláusula penal a favor de la contraparte.



Artículo 47. Ejecución de garantías de cumplimiento de las operaciones bursátiles



En todo caso, el sistema de compensación y liquidación iniciará el trámite a que se refiere este capítulo ejecutando a su favor las garantías otorgadas por la parte contratante que incumplió, en respaldo de la obligación incumplida.



SECCIÓN II



OPERACIÓN DE LOS MÁRGENES



Artículo 48. Objetivo de los márgenes



Los márgenes procurarán el cumplimiento de las operaciones cuando ese cumplimiento esté en riesgo producto de cambios de precio en los activos subyacentes.



Los márgenes deben cubrir ampliamente la volatilidad de precios esperada del activo subyacente.



Artículo 49. Elementos sustantivos de los márgenes



Para el establecimiento de los márgenes en una operación, se deberán considerar, como mínimo, la liquidez y profundidad del mercado, la volatilidad de precios y las condiciones de riesgo de crédito.



Artículo 50. Tipos de márgenes



Los márgenes podrán ser de tres tipos conforme a lo siguiente:



1. De apertura: Es el mayor o más amplio de los márgenes y el necesario para abrir una posición.

1. De mantenimiento: Es el mínimo necesario para poder mantener una posición al cierre de la sesión.

1. De liquidación: Es el margen al cual se liquida la posición de forma inmediata.



Artículo 51. Operación de los márgenes



Cuando un margen sea inferior al margen de mantenimiento, pero superior al de liquidación, se deberá dar aviso al comprador o vendedor de manera inmediata por medio de una plataforma electrónica o correo electrónico previamente convenida, de la necesidad de completar el margen requerido a más tardar 15 minutos antes de cierre de la sesión.



De no completarse el depósito correspondiente en el momento máximo indicado en el párrafo anterior, la posición se liquidará automáticamente para que todas las posiciones queden debidamente cubiertas al cierre de la sesión.



En cualquier momento en que se llegue al margen de liquidación, se deberá liquidar automáticamente la posición.



Las especificaciones propias del procedimiento de liquidación por llamada a margen serán establecidas por Bolcomer en una metodología que será publicada de previo a su implementación.



Artículo 52. Definición de los márgenes



Corresponderá a la Bolsa la definición de los márgenes específicos para cada instrumento, aplicando para ello las reglas indicadas en este Capítulo.



Artículo 53. Establecimiento de márgenes



Los márgenes se fijarán como un porcentaje sobre el precio del activo subyacente de forma dinámica y de acuerdo con las variaciones del precio. El margen deberá permitir liquidar la posición incumplida del cliente.



Artículo 54. Liquidados contra efectivo y contra entrega



Los mercados de derivados podrán ser liquidados contra efectivo o liquidados contra entrega física de acuerdo con los procedimientos que establecerá Bolcomer para cada activo subyacente y para cada tipo de contrato.



La Bolsa definirá cuando un contrato en el mercado de derivados podrá ser considerado una operación de físicos, caso en el cual el margen mantenido hasta el momento se convertirá automáticamente en garantía de cumplimiento de la operación para ambas partes.



Artículo 55. Incumplimiento de la llamada a margen



El incumplimiento de una llamada a margen acarreará automáticamente la liquidación de la posición correspondiente, sin responsabilidad para la Bolsa.



CAPÍTULO VI



SISTEMA DE COMPENSACIÓN Y LIQUIDACIÓN 



Artículo 56. Operación y designación



Bolcomer operará como cámara de compensación y liquidación de todas las operaciones que se realicen por su intermedio, entregando a cada parte el precio convenido y los bienes, productos u objetos transados.



Sin embargo, Bolcomer podrá contratar la realización parcial o total de las labores del Sistema de Compensación y Liquidación, a una o varias entidades financieras, que funjan como miembros del sistema de compensación y liquidación, y que serán las únicas responsables por las actividades que se les encomiende.



Artículo 57. Obligaciones del Sistema de Compensación y Liquidación



El Sistema de Compensación y liquidación tendrá las siguientes obligaciones:

1. Asegurar los pagos, por parte de los puestos de bolsa de comercio, de los compromisos que hayan adquiridos en virtud de los contratos de bolsa que concierten.

1. Liquidar los pagos de las sumas de dinero en virtud de operaciones bursátiles realizadas que correspondan, al vencimiento del plazo acordado entre las partes, de acuerdo con la naturaleza de dichas operaciones. Si el día en que vence el plazo del contrato es inhábil, el pago deberá realizarse el siguiente día hábil.



Artículo 58. Tarifa de comisiones



La Junta Directiva de Bolcomer fijará sus comisiones para las operaciones que se celebren en ella. Estas comisiones podrán ser un monto fijo o un porcentaje sobre el valor transado.



Los acuerdos de la Junta Directiva de Bolcomer que varíen el monto de sus comisiones, entrarán a regir quince días naturales después de haber sido comunicados oficialmente al mercado.



En aquellos casos en los que los participantes y Bolcomer acuerden una comisión distinta a la vigente, la administración de Bolcomer podrá variar el monto de la comisión dentro de los límites fijados previamente por su Junta Directiva.



Los puestos de bolsa y sus clientes fijarán libremente las comisiones que regirán entre ellos.



CAPÍTULO VII



OPERACIONES EXTRAORDINARIAS



Artículo 59. Negociación de bienes no registrados



Cualquier bien no registrado en la bolsa podrá negociarse en ella siempre y cuando:



1. Se lleven a cabo bajo la responsabilidad exclusiva de las partes que intervienen en la contratación;

1. Se paguen los derechos correspondientes establecidos por la bolsa; y

1. La participación de la Bolsa se limite a dar a conocer, en la forma que estime conveniente, datos relativos a tales operaciones.



Artículo 60. Ámbito de Aplicación

Los aspectos no regulados expresamente en el presente Capítulo se regirán por las disposiciones relativas a las operaciones ordinarias, en lo que resulten aplicables.



Artículo 61. Rueda de Negociación Extraordinaria.



La Rueda de Negociación Extraordinaria es la reunión pública dirigida y reglamentada por Bolcomer, celebrada a solicitud expresa de un puesto de bolsa y exclusivamente para la transacción de un bien negociable, según el artículo 406 del Código de Comercio, cuando:



1. El objeto de la operación no esté debidamente registrado ante Bolcomer.

1. Por razones calificadas el puesto interesado solicite a Bolcomer que la negociación se efectúe con normas o procedimientos diferentes a los establecidos para las operaciones ordinarias. La decisión de la Bolsa deberá quedar debidamente fundamentada.



Artículo 62. Responsabilidad exclusiva de las partes



Los contratos de Bolsa que se realicen en el marco de las Ruedas Extraordinarias se harán al amparo del artículo 406 del Código de Comercio, bajo la exclusiva responsabilidad de las partes, en cuanto a la información disponible sobre el bien negociado, su estado, conservación, calidad, precio y demás características.



Bolcomer no asumirá ninguna responsabilidad por las negociaciones realizadas en este tipo de Ruedas, recayendo en los puestos contratantes la obligación de constatar la información que sirve de base a la negociación. Esta condición deberá constar expresamente en los mandatos de transacción, así como en los contratos de operación.



Artículo 63. Pliego de especificaciones



De todo bien negociable que se ofrezca transar en una operación extraordinaria, se deberá brindar en forma previa, suficiente información para que cualquier interesado pueda conocer las características fundamentales de lo que se ofrece y sobre esta base, tomar una decisión de negociación. De esta manera, todo Pliego de Especificaciones deberá contener, al menos:



1. La descripción detallada de lo que se ofrece transar, indicando claramente el nombre del bien, unidad de medida, precio por unidad de medida, calidad, condición, ubicación, procedencia, y toda otra información necesaria o conveniente para identificar y negociar el objeto a que se refiere el pliego.

1. El marco normativo que se pretende utilizar en la negociación.

1. La declaración de que se libera expresamente a Bolcomer de toda responsabilidad derivada de las operaciones que se realicen al amparo de esta modalidad.



Artículo 64. De las comunicaciones en las ruedas extraordinarias



Los puestos de bolsa tendrán la obligación de comunicar y advertir a sus clientes sobre la naturaleza de estas operaciones, en particular, en relación con el contenido de los mandatos de transacción respectivos, que deberán contener una advertencia expresa a los clientes sobre le exclusión de responsabilidad de Bolcomer en torno a la calidad y cantidad de información que se suministre para la realización de las operaciones.



Artículo 65. Presentación de oferta en firme



Una vez que la solicitud de Rueda Extraordinaria es aceptada por Bolcomer, el puesto interesado podrá presentar una oferta en firme para rueda de negociación extraordinaria. La Bolsa, atendiendo a la naturaleza del bien negociable que se solicita transar, establecerá para cada operación el plazo de divulgación que se le deberá dar a cada oferta.



Artículo 66. Solución de diferencias



Las controversias que surjan con ocasión de estas operaciones serán resueltas por las partes en la vía arbitral.



CAPÍTULO VIII



OPERACIONES POR CUENTA PROPIA



Artículo 67. Definición



Se entenderá que opera por cuenta propia, el puesto que realice operaciones para sí, para sus socios, para sociedades o entidades sometidas a su mismo control, o para las personas físicas o jurídicas que, directa o indirectamente, controlen la concesión.



Artículo 68. Requisitos para la realización de Operaciones por cuenta propia.



Los puestos de bolsa podrán realizar operaciones por cuenta propia bajo las siguientes condiciones:



a) Siempre que, al momento de ingresar la orden al puesto, lo comuniquen a Bolcomer.

b) El puesto de bolsa deberá llevar un registro detallado de las operaciones de este tipo y remitir un informe quincenal a Bolcomer.



TÍTULO III



RECURSOS



Artículo 69. Recursos de revocatoria y apelación



Las decisiones sobre las negociaciones bursátiles, incluyendo su trámite y liquidación, así como la fiscalización de los puestos y los agentes de Bolsa, tendrán recurso de revocatoria ante quién las dictó y de apelación ante el Gerente General de Bolcomer. El recurrente podrá optar por utilizar ambos recursos o sólo el de apelación.



Artículo 70. Recurso de reconsideración



Las decisiones de la Junta Directiva en el ejercicio de sus potestades como autoridad superior del mercado bursátil tendrán únicamente recurso de reconsideración.



Artículo 71. Trámite y plazos de los recursos



Los recursos de revocatoria y apelación deberán ser interpuestos ante quien corresponda dentro del día hábil siguiente a la notificación de la decisión que se recurre. Los recursos serán resueltos por quien corresponda en un plazo máximo de dos días hábiles.



El recurso de reconsideración deberá ser interpuesto ante la Junta Directiva dentro de los ocho días hábiles siguientes a la notificación del acto impugnado y será resuelto en un plazo máximo de 30 días hábiles.



En todos los casos, el recurso se sustanciará por escrito y deberá ser acompañado de la prueba que se ofrezca.



TÍTULO IV



RÉGIMEN SANCIONATORIO



Artículo 72. Facultad Sancionatoria de la Junta Directiva



Corresponde a la Junta Directiva de Bolcomer ejercer la potestad sancionatoria de la Bolsa, para lo cual se apoyará en el informe que rinda el Órgano Disciplinario, integrado al menos por un miembro pudiendo ser un órgano colegiado, cuyos miembros serán nombrados por esa misma Junta Directiva por períodos de un año.



En el trámite de estos procedimientos disciplinarios, la Junta Directiva y el Órgano Disciplinario deberán observar fielmente los principios del debido proceso definidos por la Sala Constitucional para la instrucción de las causas y la sanción de los infractores.



También corresponderá a la Junta Directiva de Bolcomer conocer, de oficio, situaciones, actuaciones, hechos o indicios de hechos que perjudiquen o puedan perjudicar los mercados que administra la bolsa de comercio.



Artículo 73. Facultad Sancionatoria de la Gerencia



Corresponde a la Gerencia de Bolcomer, en su calidad de jerarca administrativo, ejercer la potestad sancionatoria disciplinaria en relación con el personal administrativo de la Bolsa y aplicar el régimen sancionatorio de los temas administrativos surgidos de las relaciones comerciales ordinarias de la sociedad.



Artículo 74. Funciones del Comité Disciplinario



Corresponde al Comité Disciplinario llevar a cabo la instrucción de los procedimientos sancionatorios cuya apertura ordene la Junta Directiva de Bolcomer, los que concluirán con un informe con los hechos probados y no probados resultantes de la investigación, así como un análisis de las posibles faltas cometidas y las sanciones que le correspondan en caso de existir. Este informe se remitirá a la Junta Directiva de Bolcomer para ser considerado en la resolución del asunto.



Artículo 75. Deberes del Comité Disciplinario



Son deberes del Comité Disciplinario los siguientes:



a) Recibir denuncias que cualquier persona física o jurídica presente por actuaciones aparentemente irregulares de los miembros de la Junta Directiva o del Gerente de Bolcomer y de los puestos o agentes de Bolsa participantes en el mercado.

b) Informar a la Asamblea de Accionistas de Bolcomer sobre las denuncias recibidas contra los miembros de su Junta Directiva; y a la Junta Directiva las denuncias recibidas contra los demás sujetos indicados en el punto anterior.

c) Instruir los procesos de conocimiento de las supuestas faltas cometidas por los denunciados en el desempeño de sus funciones y en el cumplimiento de los deberes que la normativa del sistema bursátil les impone.

d) Proponer a la Junta Directiva de Bolcomer la aprobación de un Reglamento de procedimientos disciplinarios, así como sus modificaciones.

e) Requerir a los agentes, puestos y funcionarios de la Bolsa cualquier información que estime pertinente para el cumplimiento de sus funciones, lo que deberá ser atendido de forma inmediata y en los términos solicitados.



Artículo 76. Reglamentos sancionatorio y disciplinario



La Junta Directiva de Bolcomer dictará un reglamento sancionatorio que abarcará las conductas prohibidas y las sanciones correlativas a esas conductas, aplicables a los puestos de bolsa y agentes de bolsa; además, dictará un reglamento disciplinario para ejercer la disciplina y corregir las faltas cometidas por los colaboradores de la bolsa y la Gerencia de Bolcomer.



En el caso de los miembros de la Junta Directiva de la Bolsa, las faltas serán conocidas y sancionadas por la Asamblea de Accionistas de Bolcomer, previo informe del Comité Disciplinario y en atención al régimen de confianza que caracteriza su relación.



DISPOSICIONES FINALES



Artículo 77. Derogaciones



Se deroga el Reglamento General de la Bolsa de Productos Agropecuarios y sus reformas, aprobado por la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en el artículo 2 de la Sesión 4558-92, celebrada el 13 de febrero de 1992. Publicado en el diario oficial La Gaceta 48, del 9 de marzo de 1992.



Artículo 78. Vigencia



Este Reglamento, una vez que de conformidad con lo dispuesto en el inciso c) del artículo 400 del Código de Comercio, sea autorizado y promulgado por la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, regirá a partir de su publicación en el diario oficial La Gaceta.



DISPOSICIONES TRANSITORIAS



TRANSITORIO I: 



Bolcomer tendrá un máximo de tres meses, contados a partir de la entrada en vigencia de esta normativa, para:



a. Remitir la información financiera indicada en el artículo 3 de este Reglamento.

b. Establecer y poner a operar los órganos de Gobierno Corporativo indicados en el artículo 10 del Reglamento.

c. Establecer y poner a operar la Contraloría de Servicios indicada en el artículo 11 del Reglamento.

d. Iniciar la publicación de las operaciones indicadas en el primer párrafo del artículo 12 del Reglamento.



TRANSITORIO II:



A partir de la vigencia de este Reglamento, Bolcomer tendrá hasta seis meses para adecuar su capital social mínimo a lo establecido en el artículo 8 del Reglamento. La primera actualización del capital al Índice de Precios al Consumidor (IPC) se realizará en los tres meses siguientes a la publicación del IPC del año 2023.



TRANSITORIO III: 



Bolcomer tendrá un plazo de doce meses, contados a partir de la entrada en vigencia de esta normativa, para para adecuar su estructura actual a los requerimientos sobre gestión de riesgos establecidos en el artículo 9 del Reglamento.



TRANSITORIO IV: 



A partir de la vigencia de este Reglamento, Bolcomer tendrá hasta 18 meses para adecuar su reglamentación interna en todo lo que no tenga ya previsto un plazo en los transitorios precedentes”.



2.	Es entendido que se deberán enviar a la Gerencia del Banco Central de Costa Rica, al correo electrónico correo-gerencia@bccr.fi.cr, los comentarios y observaciones sobre el particular.



Atentamente,

[image: ]

Celia Alpízar Paniagua

Secretaria General interina
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