INFORME MENSUAL INDICADORES DE RIESGOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE 2017
FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER JUDICIAL
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Introduccion

En este informe de Gestion de Riesgos se facilita la informacion de los riesgos financieros
a los que se enfrenta el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial, el modo en
el que se gestionan y controlan y la forma en la que estan afectando a la actividad y
resultados del Fondo. Ademas, se detallan las acciones que la Entidad esta adoptando
para minimizar su ocurrencia y mitigar su severidad.

El modelo de gestion y control de riesgos asegura razonablemente el mantenimiento del
perfil de riesgo dentro de los niveles fijados por el apetito de riesgo y los restantes limites.
De igual manera, incorpora la adopciébn de medidas preventivas, correctoras y de
mitigacion necesarias para mantener los niveles de riesgo en consonancia con los
objetivos definidos.

. Variables Macroecondmicas al 31 de Diciembre de 2017.

En lo que respecta a las variables macroeconomicas analizadas, se tiene la inflacion, el
tipo de cambio, la tasa basica pasiva y la tasa efectiva en délares, al 31 de diciembre de
2017, donde se concluye lo siguiente:

a) La inflacion medida por la variacion interanual del indice de Precios al Consumidor
(IPC), alcanzé6 el 2,57%, la mayor cifra del afio en curso, lo que impactd las
inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial cuya
moneda corresponda a colones y ddlares, lo que equivale a alrededor del 79,48%
del portafolio.

Por otra parte, la posicién en Unidades de Desarrollo (Udes) se incrementd, ya que
el precio de esta unidad esta relacionada directamente con la inflacion.

El indicador (IPC) cerr6 el afio dentro del rango meta del Banco Central de Costa
Rica (BCCR), el cual es de 3% + 1 p.p., tal y como lo habian proyectado los
agentes econdémicos y la misma autoridad monetaria.



b)

d)
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A diciembre 2017, la variacién mensual del indice de Precios al Consumidor (IPC)
fue de 0,47% mientras que la variacion interanual del IPC pas6 de 0,77% en
diciembre 2016 a 2,57% en diciembre 2017, influido principalmente por el choque
de ofertas relacionados con los bajos precios de materias primas, depreciacion del
colén y la evolucion de sus determinantes macroecondmicas. Entre los principales
impulsores de la inflacidbn destacan los combustibles, pasajes de autobus, agua
potable y gas licuado.

Importante mencionar que de los 315 bienes y servicios que integran la canasta de
consumo, 50% aumentaron de precio, 37% disminuyeron de precio y 13% no
presentaron variacion.

El tipo de cambio, al cierre del 31 de diciembre de 2017 fue de ¢569,91 para el
sector publico no bancario, lo que representa un aumento de ¢4,08 con respecto al
cierre del 30 de noviembre de 2017, lo cual ha sido coherente con las condiciones
del mercado.

Para el afio 2018, tal y como se comporto el tipo de cambio en los ultimos dias de
diciembre, se espera un comportamiento hacia la alza, lo cual incrementaria el
valor del portafolio donde el tipo de moneda sea igual a délares, adicionalmente el
pais se encuentra en el proceso de elecciones nacionales, aspecto que seréa clave
para tratar los diferentes desequilibrios que presente la economia.

El valor de la Unidad de Desarrollo fue de ¢880,874 al cierre del 31 de diciembre de
2017, esto representa un aumento de ¢2,58 con respecto al cierre del 30 de
noviembre de 2017 que fue de ¢877,895, estos cambios se presentan debido al
comportamiento de la inflacion, ya que el instrumento se encuentra ligado a esta
variable.

La Tasa Basica Pasiva se ubico en 5,95% al cierre del 31 de diciembre de 2017,
aumentando en un 0,05% con respecto al mes anterior. Importante mencionar que
el incremento afecta tanto a los inversionistas en su toma de decisiones, como a
los deudores, ya que el costo de diversos créditos se encuentra ligado a este
indicador.



e) La Tasa Efectiva en Dolares (TED) es de 2,22% al cierre del 31 de diciembre de
2017, representa un aumento de 0.02%, con respecto al cierre del 30 de noviembre

de 2017.
Tabla 1
Variaciones en los indicadores macroecondmicos.
31 de diciembre de 2017

INDICE DE PRECIOS TIPOS DE CAMBIO TASA BASICA
Periodo :rna;;ascii?m] :i;'f;?l';l ) ::::3&':13 sy [DOLARES  |variacion § [uDES H;E';c'c'" TBP¢  |TEDS$ (%)
ene-17  |0,57% 0,66% 0,57% 558,23  |2,35 861,793 |2,27 4,55% [2,14%
feb-17  |0,40% 1,09% 0,97% 562,22 3,99 866,034 |4,24 4,60% [2,19%
mar-17  |-0,42% 1,58% 0,55% 561,93 |-0,20 870,154 |4,12 4,50% [2,16%
abr-17 0,15% 1,64% 0,70% 566,69 476 868,832 |-1,32 4,60% 2,27%
may-17  |0,22% 1,67% 0,92% 570,31  |3.62 868,504 |-0,33 4,55% [2,18%
jun17  |0,08% 1,77% 1,01% 572,82 |2,51 870,215 |1,71 5,70% |2,22%
ju17  |0,32% 1,16% 1,33% 574,06 |1,24 871,331 |1,12 5,95% |2,05%
ago-17  |-0,22% 0,91% 1,11% 576,49 |2,43 873,476 |2,14 5,95% |2,21%
sep17  |0,25% 1,64% 1,37% 571,74  |-4.75 873,118 |-0,36 5,85% [2,17%
oct-17  |0,56% 2,33% 1,93% 569,56  |-2,18 873,956 0,84 5,90% |2,23%
nov-17  |0,16% 2,49% 2,00% 565,83 |-3,73 877,895 |3,94 5,90% |2,20%
dic-17 0,47% 2,57% 2,57% 569,91 408 880,474 |2,58 5,95% 2,22%

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

[I. Composicién del portafolio de inversiones Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial.

El portafolio de inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial al
31 de diciembre de 2017 tiene un valor facial colonizado de ¢465.265.323.310,48. Este
contiene 587 titulos valores concentrados en 28 instrumentos financieros, donde su
composicién por moneda es de un 69,92%, Unidades de Desarrollo un 20,52% y Doélares
un 9,56%. El plazo del portafolio al vencimiento es al corto plazo 16,95%, mediano plazo
51,24% vy largo plazo 31,81%, lo cual estd conforme a la estrategia de inversion
establecida.

En los siguientes 2 graficos se muestra la composicion por moneda del portafolio y por
plazo de portafolio:



Grafico 1
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Composicion por moneda del portafolio del FIPPJ
Al 31 de diciembre de 2017.
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos Sistema de Inversiones.

Grafico 2
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Composicion por plazo del portafolio del FIPPJ
Al 31 de diciembre de 2017.
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Fuente: Elaboracidn propia con base en datos Sistema de Inversiones.



W PODER
y / JUDICIAL

,;-—__...., =i Republica de Costa Rica

Al compararse los resultados obtenidos al 31 de diciembre de 2017 con los del mes
anterior, se presenta un aumento del portafolio total colonizado de ¢ 4.909.739.842,13 (
cuatro mil novecientos nueve millones setecientos treinta y nueve mil ochocientos
cuarenta y dos colones con trece céntimos), principalmente porque al cierre del 31 de
diciembre 2017, el Gobierno liberd los aportes patronales de los meses de octubre,
noviembre y parte de diciembre de 2017, ademas se reinvirtieron los vencimientos de
principales e intereses.

En cuanto a la composicion del portafolio, aumentd la posicion en colones, dolares y
UDES. En el caso de la posicién en colones aumentd en un 0,95% con respecto al mes
anterior (aproximadamente ¢3.056.188.794,37), por la liberacion de recursos por parte del
gobierno, la porcién donde el tipo de moneda es Unidades de Desarrollo, aumenté en
0,29% debido a que el valor de las UDES pasé6 de ¢877,895 a ¢880,474, lo que significa
una variacion por cada unidad de ¢2.58, esto representa un aumento de
¢279.686.576,85al realizar la conversion de UDES a colones en el portafolio.

Por su parte, la porcion en dolares muestra un aumento de 3,67%, esto debido a la
dolarizacion de cuotas, compra de certificados de depdsito a plazo y principalmente por la
adquisicion de participaciones del fondo inmobiliario Gibraltar de Improsa SAFI, por lo
que se da un aumento de la posicion en délares de ¢1.573.864.470,91.

Ademas, se indica que el colén se deprecio respecto al délar en ¢4,08 (TC al 30/11/2017
¢565,83y TC al 31/12/2017 ¢569,91), esta situacion provoca que al colonizar el portafolio
en doélares el mismo aumente con respecto al mes anterior.

Es importante indicar que el aumento de la cartera es de acuerdo con la estrategia de
inversiones, debido a la reinversién de los intereses y principales titulos valores, ademas,
al ingreso del aporte estatal al Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

A continuacion se muestra las variaciones en la cartera Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial:
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Tabla 2

Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial

Variaciones en cartera Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.
Al 31 de diciembre de 2017

VARIACIONES EN CARTERA FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES PODER JUDICIAL
VALOR FACIAL
CGARTERA COLONES CARTERA DOLARES CGARTERA UDES
VARIACION VARIACION
PERIODO | VALORFACIAL |  VARIACION y VALORFACIAL |  VARIACION ¥ VALORFACIAL |  VARIACION VARIACION %
HO2MT | M ANA719258) 75354668075  0,25% JLMIATA928 AT4460 440 32) BBEY | Q34504487700  246.284.600,21 0.26%
2022017 | 0622741911958 4H6.022527.00)  1,60% JART.200066,06)  BA4.BBMI7403) 185% | 9301038450483  459.926.62754 04%
HOW20MT | M6423.844.39554) 1049636467596  333% 35020620785  42907.44089) 043 | 9436648506243  446.804.457230 048%
0042017 | 1619543001987 BB TM347567)  007T% JIABTRAM20)  60.469.00445) 07 | M2AMEAU| 416783816 0,15%
HI0S2017 | M5 741.555816,07) 45357500380  014% BAREEEEATH|  2099.790.00561) 945% | MAGT.247.2850]  -35.570.840,3 0,04
0062017 | MT.667.279.50411)  1.926.723.08804)  0,61% JIAAMH900)  M6A620197) O06T% | MI72804.21144]  185.553.987,20 0.20%
HOT2MT | 162261484966 144206465445 D A4b% JABNGEON 92 190.39650204) 051% | M40382088641) 12102764527 043%
H0B2017 | 320664.198.45105  4438.983.001,39)  140% JOGAMOB1456)  BB.IIB0264) 1A% | WTI644046844] 23262028203 0.25%
0092017 | 326.299.947.289.28)  BAISTARA0823)  1,78% JES6M.27648)  -M280853808) D84% | W46E762489759) 3882427085 0,04%
HA02017 | 326962.858.65960 66291140032  0,20% 41563573.839.05) 390196256257 1036% | ATIBA0M08671 9087945914 0,10%
IMRMT | 322.265043.26877) 469601500083 A4 | 42883.960.71585) 133086876800 J20% | DBA0BATOARNTY  A2TATRA2T00 045%
HAZ2MT | 36.322432085,44) 305648879470  0.95% 44.457825.486,78) 1573.86447001| 367% | 9548536606058  279.686.576,85 0.2%%

Fuente: Elaboracion propia Area de Riesgos.

lll. Indicadores de riesgo financiero del portafolio de inversiones del
Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

1. Riesgo de Precio

El riesgo de precio consiste en medir las posibles pérdidas en el valor del portafolio de
inversiones producto de las variaciones en los precios de los instrumentos financieros
contenidos en él. Para ello, se utiliza la metodologia de célculo de Valor en Riesgo (VaR),
especificamente VaR paramétrico para el calculo del riesgo precio; donde este método
considera las volatilidades de los precios en un horizonte de tiempo y una probabilidad.
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El Valor en Riesgo del portafolio de inversiones con corte al 31 de diciembre de 2017 es
de 0,292% en colones, 0,285% en doélares y 0,937% en UDES, interpretandose que:
existe un 1% de probabilidad que el portafolio de inversiones tenga pérdidas de 0,292%
en colones, 0,285% en dolares y 0,937% en UDES, dado un horizonte de tiempo de 1 dia,
estos resultados son producto de la inclusion de nuevas emisiones y las volatilidades de
precio.

Tabla 3
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Valor en Riesgo de precios del portafolio de inversiones al
Al 31 de diciembre de 2017.

RIESGO DE PRECIO
”“'[;::]i“g" nows | dies | enet? | feb? | marl? | abe? | mapd? | jun? | ki | aged? | sepl? | oetd? | nowl? | die? ?::r:ﬂa:ﬁﬁ
Colones 0454%| 0127%| 0424%) 0123% 0068%) 0066% O006%%) 0079% 0261% 0264% 0201% 029% 0200% 0292 3% | Cumple
Udes 1143%] 0635%| 0635%| 0635%) O0516% 0517%| O515%| 050%%) 0509%| 1062%| 1064%| 1,060% 0935%) 0937% 3% | Cumple
Dilares | 036 1.577%| 4786%| A705%] AT7e%| A77%] 708 060 A506%| 159%| 0060%| 068%| 0268%| 0208%| % | Cumple

Fuente: Elaboracion propia Area de Riesgos.

La tabla 3, detalla el Valor en Riesgo considerando solamente los precios de los
instrumentos bursatiles. Los instrumentos que presentan mayor volatilidad de precios son
los denominados en ddlares.

Los resultados del riesgo de precio se mantienen dentro del limite establecido (3,00%).

El grafico 3 presenta el comportamiento del Valor en Riesgo (Riesgo Precio) este se
mantiene dentro del limite establecido.
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Gréfico 3
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Comportamiento del VaR
Al 31 de diciembre de 2017
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Fuente: Elaboracién propia.

2. Riesgo Cambiario

El riesgo cambiario son las pérdidas en el valor de un portafolio de inversiones resultado
de las volatilidades en los tipos de cambio de los instrumentos financieros que estan
contenidos en éste. Para su medicidn se utiliza la misma metodologia de valor en riesgo
para precios de instrumentos bursatiles, utilizando el valor del tipo de cambio en lugar del
precio de las emisiones.

El portafolio de inversiones al 31 de diciembre del 2017 muestra un Valor en Riesgo de
Tipo de Cambio de 0,10%, interpretdndose que con una probabilidad de un 1%, se
pueden obtener pérdidas de 0,10% del valor del portafolio de inversiones, como resultado
de las variaciones en los tipos de cambio de délares.

La tabla 4 presenta el Valor en Riesgo Cambiario para las distintas carteras de
instrumentos que componen el portafolio de inversiones; donde las variaciones del precio
de las monedas son las denominadas en dolares, ademas del porcentaje de PME con
respecto al portafolio que es de 10,51%.

10



Tabla 4
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Valor en Riesgo Cambiario del portafolio de inversiones al
31 de diciembre de 2017.

RIESGO DE CAMBIO.

sl |l o ol | | ot | e | o | o | | el | s | o | ond | gy | T haumode
Cantio noy- IC- ene- - Mal- a0l may- Jun- Ju- aq0- sep- 06!- noy- IC- T@lﬂ[ﬁﬂ{:iﬂ ".MT)

INDIGE DE RIES0 DE
CANBID! (PERDIDA

ESPERADA P} 00% | 00% | 007k | Oll% | 013k | Ollx | O47% | O25% | 012k | Ol0% | 00% | 010w | O08% | Q0% | Jh | Cumple
:l:;:c:n:nltsson:
camgion pue | 306 | 738K | 7% | T | 7% | B01% | 875 | BA0% | B85k | 830K | 350k | % | 1004% | 1051k | W% | Cumple
il

Fuente: Elaboracién propia.

El indicador del Riesgo Cambiario (Valor en Riesgo Cambiario) al 31 de diciembre del
2017 (0.10%), se mantiene por debajo del limite establecido (3%).

El VaR Cambiario presenté un leve aumento con respecto al mes anterior, las causas de
esto son las volatilidades del tipo de cambio de dolares para el mes de diciembre de 2017,
siendo lo anterior una variable exégena al FIPPJ; asimismo, son efectos coyunturales de
la economia costarricense.

El gréfico 4 presenta el comportamiento del riesgo cambiario del portafolio para los
altimos 12 meses.

11
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Gréfico 4
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Comportamiento VaR Cambiario.
Al 31 de diciembre 2017
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Fuente: Elaboracion propia.

3. Riesgo de Tasas de Interés

El riesgo de tasas de interés consiste en las posibles pérdidas o ganancias producto de
las variaciones de las tasas de interés de los mercados financieros.

Para le medicion del riesgo por tasa de interés existen 2 indicadores:

v' Duracién Macaulay: Este indicador consiste en medir el periodo medio de

recuperacion de los flujos de ingresos producto de los vencimientos y cupones de
los instrumentos contenidos en el portafolio de inversiones. Cabe sefialar que este
indicador se mide en periodos de dias, semanas, meses y afios.

El portafolio de inversiones al 31 de diciembre de 2017 tiene una duracion de
recuperacion de 2,73 afios en colones, 3,93 afios en UDES y 2,25 afios en ddlares,
el portafolio total muestra una duracion de recuperacién de 2,94 afios. Estos
resultados se presentan por el comportamiento de las tasas de interés y la oferta
de emisiones del Mercado de Valores Nacional. Asimismo, la duracion es
congruente con el giro del negocio.

12
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Tabla 5
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Duracion Macaulay del portafolio de inversiones al
31de diciembre del 2017.

DURACION MACAULAY

Fecha ‘ Colones ]3] =S Délares
31/12/2017 2,73 3,93 2,25

Fuente: Elaboracién propia.

v' Duracién Modificada: Este indicador se interpreta como la sensibilidad del
portafolio de inversiones a las variaciones en las tasas de interés; por cada
incremento o disminucion de 1% de la tasa de interés en qué medida impacta ésta
variacion el valor del portafolio.

El portafolio de inversiones al 31 de diciembre del 2017 presenta una duraciéon
modificada de 2,63% en colones, 3,88% en UDES y 2,21% en doélares; para este
mes la duracién modificada disminuyd en todas las monedas, este indicador nos
permite medir el impacto en el portafolio por cada incremento o disminucién de la
tasa de intereés.

El indicador de la Duracion Modificada al 31 de diciembre del 2017, se mantiene
dentro de los limites establecidos.

Tabla 6
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Duracion Modificada del portafolio de inversiones al
31 de diciembre de 2017.

RIESGO DE TASA

Limite Maximo
de Tolerancia
Colones 3.36%| 9.90% S18%| 3.21% 3116 3,04% 3,07 281% 278% 281% 270% 2,65% 263% 7% |Cumple
Udes 477%| 4710 483% 4.55% 4471% 4.38% 4.31% 4.25% 421% 413% 4,04% 3,96% 3.88% Th | Cumple
Dolares 3,09 293% 286% 279% 286% 274% 267% 25%| 252% 244% 237% 231% 2.21% 5% |Cumple

Fuente: Elaboracién propia

Duracion Modificada | dic-16 | ene-17 | feb-17 | marA7 | abrA7 | may-7 | jun17 | juM7 | ago-17 | sep-17 | octd7 | nov-7 | dic-17

13



W PODER
]UDICIAL

4. Riesgo de Crédito de portafolio de inversiones.

El riesgo de crédito se interpreta como las posibles pérdidas producto de la cesacion o
impago de alguno de las contrapartes con quienes se mantiene operaciones financieras.
Para los portafolios de inversiones son los emisores (publicos) quienes emiten
instrumentos en los mercados financieros.

Tabla 8: Calificacién de Riesgos segun Calificadora de Riesgos FITCH.

CALIFICADORA DE RIESGOS FITCH
ESCALA NACIOMNAL ESCALA INTERNACIONAL
Emisor Calificacion Perpectiva Calificacion Perpectiva
Largo Plazo |Corto Plazo
Banco de Costa Rica AA+ (cri) F1+ (cri) estable
Banco Nacional de Costa Rica AL+ (cri) F1+ (cri) estable
Banco Popular y de Desarrollo Comunal Ad+(cri) F1+ (cri) estable
Compafiia Nacional de Fuerza y Luz {CMFL} AAA (cri) F1+ (cri) estable
Instituto Costarricense de Electricidad (ICE) AAA (cri) F1+ (cri) estable
Banco BAC San José 5.A. AAA (cri) F1+ (cri) estable
Banco Davivienda (Costa Rica), 5.A. AAA (cri) F1+ (cri) estable
Banco Centroamericano de Integracion Econdmica |AAA (cri) F1+ (cri) estable
Scotiabank de Costa Rica, 5.A. AAA (cri) F1+ (cri) estable
Holcim Costa Rica, 5.A. AAA (cri) F1+ (cri) estable
Costa Rica BB Estable

Fuente: Elaboracién propia con datos de FITCH. Datos actualizados al 31 de diciembre 2017, pagina http://www.fitchca.com.

5. Riesgo de Concentracion

El indice de Herfindahl — Hirschman (HH) consiste en medir el grado de concentracién de
un portafolio de inversiones, entendiéndose este como el porcentaje de diversificacion en
instrumentos, carteras y demas agrupaciones del portafolio de inversiones.

El portafolio de inversiones al 31 de diciembre de 2017 presenta un nivel de concentracion
de 54,02% en moneda, 35,26% en maduracion, 16,77% en instrumentos y 54,11% en
emisores. Con respecto al mes anterior los indicadores de moneda e instrumentos
disminuyeron, mientras que los indicadores de maduracién y emisor aumentaron, sin
embargo, todos los indicadores se mantienen dentro de los limites.

14


http://www.fitchca.com/

Z*PODER
/il JUDICIAL

i Republica de Costa Rica

Tabla 9
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Riesgo de Concentracién del portafolio de inversiones al

31 de diciembre de 2017.
Indice de

Herfindalhl- nov-16 | dic-16 | ene-17 | Feb-17 | mar-1¥ | abr-I¥ | mag-17 | jun-1¥ jul-1¥ | ago-17 | sep-I7 | oct-If | now-17 | dic-I¥
Hirschman [IHH)

Moneds | 5400%| 5538%| 5500% 5516%| 5580%| 5572 so04%| snoon| sagi| set0%| sessu| sasen| satsu| 540
Maduracion | 3788%| 3849% 2501% 2501w 2378w 23mom| 2320%] 2| 23w 2oow] 2er| 2w s s
Instrumento | 19.95% 20,19%] 20.09%] 10.50%| 10.05%] 10.44%] 18.07%| 1740%] 17684 A755%] A730% 17.28% 17,00% 16.17%
Emisor | 6471%| 65.27%| 6540%| 6362%| 6101%] et00%] eoddn| seaun| sedon| saaen| saere] saswn| suam| sS4tk

Fuente: Elaboracioén propia.

6. Riesgo de Liquidez

Es la probabilidad de que los flujos por activos disponibles no fueran suficientes para
satisfacer requerimientos de corto plazo o pasivos volatiles.

El riesgo de liquidez estd medido por:
a) Proporcién de portafolio valorado a precios de mercado.
b) Cobertura de flujo de fondos.

A continuacidn se muestra el estado:

a.Posicion valorada del portafolio

Sobre el total del portafolio (en términos de valores faciales), el cual debe ser
mayor o igual al 30% del total del portafolio segun lo aprobado en oficio No. 7623-
DE-2013, de la Direccion Ejecutiva se evidencia que el portafolio valorado
colonizado es de ¢233.529.590.296,58 lo que representa un 50.19% del portafolio
total, este presenta una disminucion de 0.35% en la porcién valorada del portafolio.
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Tabla 10
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Riesgo de Liquidez posicién valorada del portafolio de inversiones al
31 de diciembre del 2017.

RIESGO DE LIQUIDEZ

Cartera Yalorada | nov-16 | die-I6 | ene-I7 | feb-I7 | marf7 | abe-17 | magd7 | jun-I? | jul? | juncI? | sep-I? | oet-I7 | now-? | die-I7
Valorado | S327%| 535%%| SGO7%| S558%| SLOGM| SL96%| S143%| 509%%| SL74%| SL2I%| 4951 49.8%| S054%| 5019

Fuente: Elaboracién propia.

b.Cobertura de Flujos de Fondos

v' Parametro 1 (Cobertura): las previsiones del presupuesto de gastos proyectado da
razonable cobertura a los gastos reales en que incurre el Fondo.

v Parametro 2 (Brecha): la diferencia de excesos de los gastos proyectados sobre los
reales es razonable, segun los criterios de razonabilidad (pendiente de aprobacién

de la Direccion Ejecutiva)?.

Tabla 11
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Riesgo de Liquidez Cobertura de Flujos de Fondos del portafolio de inversiones al
31 de diciembre del 2017

RIESGO DE LIQUIDEZ

Flujo de Fondo=

nov-16 | dic-16 | ene-17 | beb-17 | mar-17 | abr-17 | may-17 | jun-17 jul-17 jun-17 | sepA¥ | oct-17 | now-17 | die-17
[Cobertura)

Promedio de la
bondad de los 3 | 39,333%| 38,000%| 50,667%| 92,000%| 92,000%| 93,333%| 92,000%| 92,000%| 92,000%| 92,000%| 92,000%| 90,670%| 92,000%| 92,000%

tramos = 80

Flujo de Fondos

nov-16 | dic-16 | ene-17 | keb-17 | mar-17 | abr-17 | may-17 | jun-17 jul-17 jun-17 | sep1¥ | oct-17 | now-17 | die-17
[Brecha)

:‘::t':‘p‘;du“:::r 101,39%| 101,40% 101,40%| 10148%| 101,39%| 101,46%| 10143%| 10141%| 101.41% 10141%| 10140%| 101,38%| 10136%| 10137%

Fuente: Elaboracién propia.

1 Se encuentra en monitoreo para ser remitido a aprobacion de la Direccién Ejecutiva, segln lo acordado en sesion del Comité de Riesgos del 06 de abril
de 2015.
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7. Rendimiento Anual-Vector

Es uno de los indicadores de riesgo de rentabilidad y se refiere al rendimiento neto y
efectivo de una posicion tomando en cuenta factores como tasa de interés facial y precio
en mercados secundarios, incorporando la anulacion de resultados periédicos (reinversion
anual). Es comparable al concepto de TIR.

El riesgo esta asociado a la probabilidad de no obtencion del rendimiento requerido segun
el apetito y perfil de riesgo del inversor. La variacion del rendimiento vector por moneda es
de 8,51% en colones, 2,95% en Udes y 7,70% en ddlares, los cuales se mantienen dentro
del limite establecido.

Tabla 12
Fondo Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
Rendimiento Anual-Vector del portafolio de inversiones
Al 31 de diciembre del 2017.

“e“di"“.,i:::gr‘“““a" dic16 | ene7 | feb7 | mard7 | abr47 | may47 | jun47 | jui17 | ago-A7 | sep47 | octA7 | nov-17 | dicA7 :I:!::I:Ianr::::
Colones 6,92%| 6,90%| ©,90% 7,10%| 7,05%| 7,31%| 7,00% 8,19%| B8,27%| B845%) B840% 8,40%| 8,51%|554% | Cumple
Udes 2,05%) 243%| 442%]  440% 438%] A436% 4,34%  4,33%| 2,81% 2,81% 2,81% 2,92%| 2,05%]1,00% | Cumple
Délares 5,66% 5060% 5,62%  5A47% 5,39% 530% 514%) 525% 533%| 535% 7,00% 7,36% 7,70%)|2,96% | Cumple

Fuente: Elaboracién propia.

IV. Conclusiones

1. El portafolio de inversiones del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder
Judicial al 31 de diciembre de 2017 continua creciendo, actualmente tiene un valor
facial colonizado de ¢465.265.323.310, sin embargo, hay que prestar atencion al
comportamiento de las variables econdmicas y a las acciones que presente el
Banco Central de Costa Rica. El portafolio de inversiones contiene 587 titulos
valores concentrado en 28 instrumentos financieros, donde su composicién por
moneda es de un 69,92% en colones, Unidades de Desarrollo un 20,52% y Délares
un 9,56%, el plazo del portafolio al vencimiento es al corto plazo 16,95%, mediano
plazo 51,24% vy largo plazo 31,81%, lo cual estd conforme a la estrategia de
inversion establecida.
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Al cierre del mes de diciembre 2017, se presenta un aumento del portafolio total
colonizado de ¢ 4.909.739.842,13, principalmente porque al cierre del 31 de
diciembre 2017, el Gobierno libero los aportes patronales de los meses de octubre,
noviembre y parte de diciembre de 2017, ademas se reinvirtieron los vencimientos
de principales e intereses.

Los resultados de los indicadores de riesgos se mantienen dentro de los limites
establecidos.

Al cierre de diciembre 2017, las variaciones del rendimiento vector para las
posiciones de las distintas monedas muestran un aumento en la proporcion del
portafolio en colones, délares y Udes, esta situacion es exdgena al FIPPJ. Es
importante indicar que estos resultados cumplen con los limites establecidos, el
rango del limite minimo establecido es de 5.54% para colones, 1.00% UDES y
2.96% para dolares, lo anterior, segun la metodologia aprobada, que incluye
informacion de mercado la cual es variable?.

Lic. Rodolfo Roman Taylor. José Andrés Lizano Vargas
Profesional 1. Proceso de Riesgos Jefe a.i. Proceso de Riesgos

MBA. Miguel Ovares Chavarria
Jefe a.i. Macroproceso Financiero Contable

2“Depdsitos a plazo fijo en colones a 12 meses, al cierre del mes anterior”
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