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Planificacion Estratégica de las Inversiones 2020

1) PROPOSITO

El propdsito del presente documento es definir la Planificacion Estratégica del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (en adelante FIPPJ) para establecer lineamientos
como entidad regulada para la gestién, administracion y control de las inversiones
pertenecientes al citado Fondo, de conformidad con la normativa vigente aplicable.

2) ALCANCE

La Planificacién Estratégica del FJPPJ se aplica en la conformacidn y gestion del portafolio de
inversiones que administra el Organo de Direccién establecido. El FIPPJ corresponde a una
reserva cuyos ingresos y disponibilidades se utilizan para el pago de los derechos de pensiény
jubilacidn vigentes, asi como los beneficios futuros de la poblacidn cubierta por el FIPPJ. En este
sentido, se deben considerar elementos como los requisitos de los activos sujetos a inversiény
los mercados en los cuales puede operar, los limites prudenciales de inversidn de los activos de
los fondos, los aspectos minimos que deben verificarse para utilizar los proveedores de servicios
de inversiones y los elementos minimos por cumplir para la concesidn de créditos por parte del
FJPPJ.

Por ultimo, aspectos como el objetivo de rendimiento de los activos del fondo y el apetito de
riesgo son talantes que considerar también dentro de la Planificacion Estratégica de las
Inversiones del FJPP)J.

3) MARCO NORMATIVO

Para el cumplimiento de la normativa vigente, el FJPPJ considera como referencia lo siguiente:

v" Ley N°. 9544, Reforma del Régimen de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial,

Contenido en la Ley N°. 7333, Ley Orgdnica del Poder Judicial, del 5 de Mayo de 1993 y

sus Reformas.

Ley N°. 7983, Ley de Proteccidn al Trabajador y sus reformas.

Normativa vigente emitida por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema

Financiero (CONASSIF) dirigidos al sector de pensiones costarricense.

v Los acuerdos y directrices emanados por el Organo de Direccién del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial.

v" Cualquier otra normativa inherente; siempre y cuando, no contravenga la Ley N°. 9544
y sus reformas.

AN
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4) CARACTERISTICAS DEL FONDO DE JUBILACIONES Y PENSIONES DEL PODER
JUDICIAL

a) Situacion actual del FJPP].

El Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial es el tercer participante dentro del
primer pilar del Sistema Nacional de Pensiones, tanto por cartera como por cantidad de
afiliados. El siguiente cuadro presenta la cantidad de personas funcionarias activas, personas
jubiladas y pensionadas que forman parte de dicho Fondo:

CuadroN°. 1
Ao 2019

Comparativo de Afiliados
Fondo Jubilaciones y Pensiones — Poder Judicial
Afo 2018 Ano 2019* Diferencia

Funcionarios activos 13,879 14,030 +151
Jubilados 3.248 3,448 +200
Pensionados 743 767 +24

Total 17,870 18,245 +375

Fuente: Estadisticas de la Superintendencia de Pensiones

La composicidn de la poblacién pasiva de este régimen con corte al afio 2019, puede apreciarse
en el siguiente detalle:

Caracterizacidn de la Poblacidn Jubilidada y Pensionada del Fondo al 31 de Diciembre de 2019

Hombres Mujeres Total

Tipo de Pension Edad Pensidn Edad Pensidn Edad
Derecho Cantidad Promedio Promedio Cantidad Promedio Promedio Cantidad  Fromedic  Promedio
Invélidez 224 951 845 60,80 195 821 168 59.99 419 891029 60,42
Ordinaria 2080 1808 274 65,52 1005 1953909 63,82 3089 1855845 4,97
Conyuge a0 911 556 66,27 tis 948 452 71,24 548 945432 70,97
Hijos 1 317 966 30,99 123 399 438 39,54 1594 3689 621 36,66
Otros 10 368 537 82,70 ] 503 168 78,35 56 479 306 79,13

Total 2415 1667 926 64,15 1851 1425 276 6,26 4306 1561 365 &4, 20

Fuente: Estudio Actuarial, Actuario Raul Hernandez.

Acorde a la informacidn que se puede apreciar en el cuadro anterior, se destaca un promedio
de 62.99 afios en la poblacion jubilada y con ingresos inferiores a la pensién maxima definida
para el régimen del IVM. No obstante, es importante destacar que segun la expectativa de vida
de la poblacidn costarricense, se esperaria que la poblacién jubilada y pensionada se mantenga
viva en promedio por mas de una década, aumentando la necesidad de recursos para atender
el pasivo actuarial del Fondo.

Con respecto a la poblacidn activa de este régimen de pensiones, se puede destacar la edad,
género y salario promedio, segun el siguiente detalle:
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ACTIVOS: SALARIOS PROMEDIOS ¥ CANTIDAD DE MIEMBROS

HOMBRES MUERES TOTAL
Edad Salario) o tidad Solorio|  Contided Salario) o tidad
Fromedio Fromedio Promedio
18 111347 2| 24975445 5 4,088,924 7
19| 15,635,596 27 15,581,135 7 31, 16,721 L% |
20( 21,355,947 35| 33,584 609 5k 54,940,556 o
21 40,451,716 B 45,358 348 77 #3, 710,061 141
22 538321 1| 59465495 98 113,348, 206 17
23 75,416,%83 111 71,544,519 110 146,961,502 i |
24 84405928 118{ 104,670,767 150 186,076,693 268
25( 116,350,770 141| 147 570 8dé 192 263,921,616 333
26| 166,991,584 204| 183 BA5 605 213 350,877,189 417
27| 332,248,935 28| 208,163, 2495 205 425,412,230 414
28[ 251,044 B34 54| 268,427 813 252 519,472,647 506
29| 293,862,605 267 315,277,141 279 67,139,746 S5
30( 376,406,065 305( 399,390,534 318 775,796,603 623
31| 37,561,778 01| 363,124 552 285 735,086,328 585
32{ 380,671, 7el 02| 393,207,835 289 783,879,595 i) |
33( 430,432,104 306| 405,817,995 274 836,250,099 B&0
34( 485,541,007 37| 439,002,335 305 904,543,332 B52
35( 409,306, 207 2T4| 347 4935832 269 798,242,039 S48
36| 392,510,688 57| a0d 170,742 247 796,981,481 504
37| 354,529,778 239| 405,621, 240 232 760,151,018 am
38( 422,813,101 268( 377,174,083 214 799,987,185 483
39| 428,782 126 23| 397 990 BE5 223 826,773,011 dbb
A40{ 400,647,214 238| 431,551,530 228 833,198,744 A&7
41| 455,189,359 245| 465,464,400 na| 920,653,760 438
42| 451,575,285 ¥21| 457,937,980 14| 908,513,265 455
] x| 416,650,508 196] 781473278 303
ad] 379,307,079 1a0] 378,848,294 191] 758,155,374 an
45| 335,892,247 172| 365,983,652 iga| 70187589 341
46| 360,837,833 175 408,758,473 120l 768,506,306 355
47| 317,790,500 154| 345,841,118 157] 663,631,619 311
8| 285,657,893 135 331,310,185 150]  £17,968,078 205
&9| 298,939,955 134| 268,812,047 136 567,752,002 270
eo| 261,906 051 128] 265,680,638 122 528677610 250
1| ZB1,927 204 137| 243,569,245 111 525,496,539 248
2| 241881 713 114| 212,640,369 104 454,522 082 218
53| 184,087,520 a7| 185,247,461 g4 389,334.981 181
4| 174,237,305 84| 161,905,541 7| 335232935 150
55| 193,822 BE 103 174,527,727 79| 368,350,616 182
56| 133,175,460 71| 159,180,002 73l 292,355,581 144
57| 158,433,210 78| 100,438,374 52| 259,871,585 130
58| &8,617,489 a4| 51,886,581 28] 140,508,068 72
sa]  g0,634, 80 a2 73085892 3] 142,670,786 78
60| 37,167,000 22| 21,506,618 13 58,673,618 35
61| 3,476,454 3| 13,359,617 7 16,836,111 10
62| 10,599,608 a4 826,168 1 11,425,777 5
g3 3,003 582 1 3,003,562 1
B4 2,864,774 1| 8262419 4 11,127,193 5
65 BE7 995 1 Jd6,872 1 1,614 8567 2
BE|  8,634,00 1| 4,931,403 1 13,565,487 2
g8  2,183.420 1| 8656775 1 10,840,206 2
=2] 9,843,558 2 9,843,558 2
70| 11,018 529 2 971,59 1 11,990,125 3
76 9,729,871 1 9,729,871 1
7 9,108,533 1 9,108,533 1

Fuente: Estudio Actuarial, actuario Raul Hernandez.
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De dicha informacidn los rangos de edades de las personas contribuyentes activas del fondo de
jubilaciones, rango que inicia en los 18 hasta los 77 afios. Donde el rango que se observa mas
personas contribuyentes de 26 a los 47 afios, concluyendo con esto que los afios faltantes para
el beneficio jubilatorio rondara de 20 a 30 afios laborables. Esto modifica el horizonte de
inversion posible para la gestion del portafolio de inversiones, permitiendo un eventual
aumento en la duraciéon promedio de su cartera.

Con la reforma implementada en la Ley N°. 9544, se eleva la edad de jubilacidn a los 65 afios y
se definen 35 afios de servicio como requisitos para obtener el derecho jubilatorio, debido a lo
cual se esperaria que en promedio la poblacién activa cotice alrededor de 27 afios mas,
permitiendo definir de mejor manera un horizonte posible de inversion. Con esta reforma se
modificaron puntos medulares orientados a dar sostenibilidad al fondo, entre otros:

v" Aumento del aporte obrero del 11% al 13%.

v" Se definié un tope para el monto de la jubilacién posible (82% del salario promedio de
los ultimos 20 afios).

v" Aporte de contribucidn especial y solidaria escalonado para aquellas jubilaciones y/o
pensiones en curso de pago que superen la suma de diez salarios base del puesto mas
bajo pagado en el Poder Judicial.

v" Se crea laJunta Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial
(en adelante Junta Administradora), como encargada directa de gestionar los recursos
del FJPPJ.

v' Se establece de manera formal, la supervision directa de la Superintendencia de
Pensiones (SUPEN) sobre el FIPPJ y la Junta Administradora.

El volumen administrado que posee el FIPPJ al cierre del afio 2019, supera la suma de quinientos
cincuenta y tres mil millones de colones (¢553 mil millones), cantidad equivalente a 1.12 veces
el presupuesto anual del Poder Judicial para dicho afio.

A continuacion, se presenta un detalle del plan de contribuciones vigentes para el FIPPJ al cierre
del Ultimo periodo fiscal:

Pm'rwrm'i'es 019 2018
Trabajadores 13% v 11% 38.034.051.833 34.028.354 245
Patrono 14.36% 40.120.250 994 39.190.774.205
Estado 1.24% v 0,58% 3582108078 1.596 400 484
Jubilados y Pensionados 13% v 11% 10.091.006 463 8442 356 530
Contribucién solidaria - 2012 606.242 520.328.557
Total Aportes 92740024510 83.778.414.041

Fuente: Estados Financieros Auditados 2019

La estructura del portafolio de inversiones vela por el cumplimiento de las obligaciones del FIPPJ
con las jubilaciones y pensiones en curso de pago, procurando la sostenibilidad en el largo plazo,
conforme a los ajustes que definan los estudios actuariales.
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La reforma realizada al Fondo de Jubilaciones origind una distribucidn de nuevos derechos,
tomando como base los 644 funcionarios que pueden acceder al derecho de jubilacién, asi como
un grupo adicional de 63 personas que adquirieron su derecho dentro los 18 meses del
transitorio segun la reforma, situacion que implica un aumento en el pago de las obligaciones
ya existente para el régimen durante los primeros afios de la reforma. En términos de egresos
financieros el grupo de 644 personas representa un monto mensual adicional de ¢1,258,961,975
mientras que los 63 adicionales representa un total de ¢53,525,711 colones, asi mismo esta
situacion refleja una disminucidn de los ingresos por aportes, dado el efecto de sustitucion, ya
que se asume que los sustitutos tendran ingresos inferiores que sus predecesores, aunque
dichos sustitutos realizardn un aporte de prima media mas alto dadas las reformas establecidas
en la ley N°. 9544,

Los montos acumulados por aportes menos los egresos (pago de derechos), deterioran
momentaneamente la reserva (se incluye el 8.75% de la cuota patronal). La cantidad de nuevos
derechos antes descritos provocara un déficit financiero de corto plazo, cuyo efecto es
reversible, probablemente a finales del 2026 o principios del 2027 considerando el crecimiento
salarial de los trabajadores activos, si este crecimiento se reduce o desacelera el periodo de
recuperacion se podria prolongar, como se aprecia en la siguiente imagen:

De tal manera es presumible que, durante la prédxima década se requiera un mayor cuidado en
el manejo o establecimiento del flujo de caja del fondo, privando el calce de plazos especificos
para hacer frente a las obligaciones por beneficios, mientas que en el largo plazo se presume un
importante incremento en el nivel de reservas, permitiendo una estrategia de gestién mas
orientada a los mercados.

Por ultimo es de vital importancia destacar que, a pesar de la reforma de ley realizada en mayo
del 2018, la conformacidn y estructura de la Junta Administradora del FIJPPJ (Febrero 2020), asi
como de su cuerpo administrativo, se encuentra en una etapa de creacion y alineamiento, para
el cumplimiento total de requerimientos del ente supervisor, lo que presumiblemente impacte
en un futuro la adopcion de politicas estratégicas especificas.
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b) Objetivo de rendimiento.

Para la definicién del rendimiento objetivo, se utilizara el “Rendimiento del escenario base del
estudio actuarial vigente”, el vigente para el periodo 2020 es de 4.90%’ rendimiento real para
el portafolio completo. El rendimiento objetivo variard segun la periodicidad de los estudios
actuariales de acuerdo con lo establecido en la norma, no obstante es los supuestos del ultimo
estudio realizado, se estimd un nivel incremental para dicho objetivo seglin se aprecia a
continuacion:

ARo | Tese Asi mismo, se sefiala que de manera anual se emite el “Informe Anual
T B Cartera de Inversion del FIPPJ”, con el fin de dar a conocer publicamente los
222 2ant resultados de la gestion para dicho periodo, no obstante, el seguimiento de
= 222 su comportamiento y variables se efectia de manera mensual por parte de
— = los Comités de Inversiones y del Comité de Riesgos del Fondo.

2029 5.2006

2030 5.15%%

SRRy Por ultimo se destaca que, dada la composicién actual de |a cartera del FIPPJ
o y los plazos de vencimiento de sus activos, se espera para el periodo 2022
= e una importante sustitucion de su portafolio, dado el vencimiento de los
Soss | azse instrumentos en Unidades de Desarrollo (cerca del 18% de cartera) y con ello

2039 en

adelante | +30% se estimaria una mejora directa del 0.5% en el rendimiento real de este

Fondo.

5) ELECCION MODELO DE NEGOCIO

Es importante destacar que segun lo define el Reglamento de Informacidn Financiera (RIF)
autorizado por el CONASSIF “.. la NIIF 9 introduce el “modelo de negocio” como una de las
condicionantes para clasificar los activos financieros, reconoce que una entidad puede tener mds
de un modelo de negocio...”, por lo cual se debe considerar para la eleccion de este se debe

buscar uno que refleje como se administran los grupos de activos financieros para atender los
objetivos del fondo, considerando sus caracteristicas particulares y actuales.

Conforme al comportamiento historico en el manejo de los recursos del FJPPJ, se adquirian
instrumentos que se mantenian hasta su vencimiento (gestién pasiva), importando
principalmente el flujo de efectivo, mas que su nivel de bursatilidad. Al momento de declararse
la supervision directa por parte de la Superintendencia de Pensiones (SUPEN), se estaria en un
proceso de alineamiento a su normativa y a un cambio en el tipo de gestion aplicable, hacia uno
mas activo, pero que mantenga su perfil de naturaleza moderada.

! En caso de variaciones importantes de las variables macroecondmicas por factores exégenos o no previsibles (emergencia nacional, guerra, sanciones
econdmicas y/o crisis mundial, entre otros), el Organo de Direccién podra autorizar un ajuste al objetivo de rendimiento con la respectiva justificacion
técnica.
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Asi mismo al analizar las caracteristicas del FJPPJ, su resultado actuarial y perfil de beneficios
vigentes, es posible asegurar que con la reforma presentada mediante la Ley 9544, este Fondo
se encuentra con mayores probabilidades de alcanzar su equilibrio actuarial, permitiendo que
las inversiones en activos financieros obedezcan en mayor medida a estrategias de inversion
establecidas y no principalmente al calce de plazos para el pago oportuno de sus beneficios.

De ahi que, la clasificacion depende de como se gestiona la cartera de instrumentos financieros,
la existencia o no de flujos de efectivo, pero sobre todo la intencion o el fin que se tenga parala
operacion especifica, al momento de compra por parte del Gestor, basado en el negocio de la
entidad. Como se ha visto en el estudio actuarial mas reciente, las estimaciones de crecimiento
en el pago de beneficios y las caracteristicas de los instrumentos que originalmente componen
el portafolio de inversiones influyen en la necesidad de mantener activos financieros (durante
los préximos afios) con una orientacion hacia el calce de plazos y que por compatibilidad con la
norma deban ser clasificados bajo el modelo de Costo Amortizado.

Asi mismo en las estimaciones efectuadas, se espera que a partir de la segunda mitad de esta
década se den incrementos importantes en los niveles de reserva del Fondo y un periodo de
estancamiento en el crecimiento de los gastos, producto de un menor flujo de jubilaciones, lo
que conlleva a espacios mas orientadas hacia una gestion mas de mercado, coincidiendo con las
caracteristicas de un modelo de Valor Razonable con Cambios en Otros Resultados Integrales.

Dado lo anterior, los modelos de negocio elegidos para la administracion del portafolio de
inversiones son los denominados “Costo Amortizado” y “Valor Razonable con Cambios en Otros
Resultados Integrales”, mientras que el enfoque de “Valor Razonable con Cambios en
Resultados” se considera Unicamente para los fondos de inversion abiertos segin normativa
aplicable. Tomando en consideracion los criterios de clasificacion definidos en parrafos
anteriores, mediante el oficio 0482-FC-2019 del 21 de noviembre 2019 y el 040-P1-2020 del 03
de febrero 2020 (oportunamente remitidos a la SUPEN), se realizd la asignacion inicial de la
cartera del FJPPJ por modelo de negocio, destacandose las siguientes reglas de clasificacion:

Reglas de clasficacién del Modelo de Negocio

Tipicamente, los instrumentos de inversidn del FIPPI deberén clasificarse a Valor Razonable (cambios al resultado integral), no obstante se
exceptuaran los casos gue cumplan los siguientes criterios

- bd instrumentos &
Los instrumentos en Unidades de Desarrollo se clasificardn a costo amortizado debido a:

1) Dada su nula bursatilidad.

2) Imposibilidad de efectuar canje en el futuro cercano.

|3) El plazo a su vendmiento no implica una necesidad puntual de recursos para el portafolio.
Los instrumentos de deuda individualizada en colones , se clasifican a costo amortizado si:

1) Mo puedan ser negocladas a traves de bolsa.

2) Imposibilidad de efectuar canje en el future cercano. Costo Amortizade TPE-CDP-C1
3) El vendmiento de dichos instrumentos esta considerado en el calce de obligadones del flujo
operativo del FIPPL.

Los instrumentos de dewda individualizada en délares , se clasifican a costo amaortizado si-

1) Mo puedan ser negocladas a traves de bolsa.

2) Cuyo vendmiento sea superior a dos afios plazo.

3) Imposibilidad de efectuar canje en el futuro cercano.

Los instrumentos tasa warieble , se clasifican a costo amortizado si:

1) Sean instrumentos gue por su naturalera, sean mitigadores del riesgo de tasas o precios. Costo Amortizads tptba - bemy -
2) Se prive en la estrategia de inversiones su adquisicién. ete.

3) La intencién en el momento de adquisicién fuese mantener dicho instrumento en cartera.

Costo Amortizado TUDES

Costo Amortizado TPES - CDP$

Los instrumentos de dewda estandarizada, de cualquier moneda se clasifican a costo amortizado si:

1) El vendmiento de dichos instrumentos esta considerado en el calce de obligadones del flujo

aperativo del FIPPL Costa Amortizado tp - bem - ete.
2) La intencién en el momento de adquisidén fuese el calce de una obligacidn, independientermente

de su plazo.

Los instrumentos de fondos de inversién abiertos, de cualguier moneda se clasifican a Valor
razonable con cambios en resultados (Estado de Resultados) si:
Valor Razonable

1) Tedos los fondos de inversidn independientemente del plazo de permanencia se clasificaran en F.l.
¥ ecambio en resultados
esta categoria.
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Asi mismo, en dicho momento se determind como distribucidn inicial por modelo de negocio la
siguiente:

Modelo de Negocio

Preliminar
Costo amortizado

Valor razonable con cambios en otros resultados integrales 55%
(Balance de Situacion).

Valor razonable con cambios en resultados (Estado de 0%
Resultados).

Al respecto se considera de vital importancia destacar que dicha composicidn variara en el
tiempo, conforme al vencimiento de algunos instrumentos clasificados como “No Autorizados”
por la normativa vigente y segun los intereses que mejor convengan al Fondo, que en principio
llevarian a incrementar la postura en instrumentos clasificados como “ORI”.

6) DESCRIPCION DE LA PLANIFICACION ESTRATEGICA

a) Cumplimiento y control de la gestion.

Para coadyuvar con el proceso de control y supervisién del fondo, el Organo de Direccién en
aplicacion de la normativa vigente ha desarrollado dos grupos encargados de apoyar la
administracién de los recursos financieros: Comité de Inversiones y Comité de Riesgos. Estos
conformados por un miembro externo (para cada Comité) y personal interno del Poder Judicial.
Aunado a lo anterior, existe el Proceso de Inversiones que se encarga de la gestién del portafolio
de inversiones del FIPPJ, realizando otras funciones suplementarias y especializadas las cuales
se relacionan con el monitoreo del mercado financiero y bursatil nacional e internacional,
cumplimiento de la normativa, reglamentacién, entre otros; ademas del registro y control de las
operaciones que se desarrollan.

El Proceso de Riesgos que se encarga de monitorear los riesgos asociados a la operacion propia
del FJPPJ, analisis de emisores, instrumentos y proveedores de servicios financieros, asi como lo
atinente a lo establecido en la Metodologia General de Valoracion de Riesgos autorizados.

Asi mismo existen otras dependencias del Poder Judicial que brindan apoyo en las gestiones
propias del citado Fondo, en caracter de auxiliares a su gestion.

b) Plazos para el logro de objetivo de rendimiento.

Conforme a lo establecido, la meta planteada para la gestidon de la cartera serd monitoreada de
forma mensual, con un replanteamiento anual de las variables involucradas en su
determinacidn, la cual serd aprobada por el Organo de Direccién del FIPPJ.

Dado que el rendimiento objetivo de cartera se determinard mediante el estudio actuarial, el
cual se practica de manera anual, la medicién del cumplimiento de este objetivo se realizara con
dicha frecuencia.
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Los plazos de inversién por modelo de negocio se estiman en:

a.
b.

Costo Amortizado 0 a 10 afios plazo.
Valor Razonable con Cambios en Otros Resultados Integrales 1 — 30 anos plazo.

Sin embargo, es importante destacar que por modelo de negocio, no se determina un

rendimiento individual, sino que se considera el rendimiento total de la cartera definido en el

apartado 4 inciso b de este documento.

c)

Asignacion estratégica de activos.

Las inversiones realizadas con recursos econdmicos del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del

Poder Judicial se deben efectuar de conformidad con lo establecido en:

v

v
v

El articulo 240 bis de la Ley N°. 9544 publicada el 22 de mayo del 2018, en la Gaceta N°.
89.

El titulo 1l Régimen de Inversion, capitulos IV, V, VI, VII, VIII, IX del Reglamento de
Gestion de Activos de la Superintendencia de Pensiones, aprobado por el Consejo
Nacional de Supervision del Sistema Financiero y publicado en el 192 del diario oficial
La Gaceta el 02 de noviembre del 2018.

La Politica de Inversiones vigente definida por el Organo de Direccién.

El Reglamento de Crédito vigente definido por el Organo de Direccidn.

Para la administraciéon del portafolio de inversiones del FIPPJ, y en consideracion de los modelos

de negocio adoptados, se podran efectuar operaciones con el siguiente tipo de valores y

respetando los siguientes limites generales:

A.

Instrumentos para el manejo de la liquidez: ofrecidos por entidades bancarias y bancos
centrales que, por su muy corto plazo, alta liquidez y riesgo insignificante de cambios en su
valor, puedan ser catalogados como efectivo, hasta un 5% del activo del Fondo.

Valores representativos de deuda emitidos en serie, hasta un 100% del activo del Fondo.
Valores de participacion en fondos de inversidon “Financieros”, independientemente del
grupo de interés econdmico al que pertenece la SAFI, hasta un 5% del activo del Fondo.
Valores de participacion en fondos de inversién “No Financieros” (Inmobiliarios, Desarrollo,
Titularizacidn, entre otros), independientemente del grupo de interés econémico al que
pertenece la SAFI, hasta un 10% del activo del Fondo.

Titulos de deuda del sector privado con calificacién de grado de inversién, hasta un 70% del
activo del Fondo.

Titulos de deuda del sector publico costarricense, al menos un 30% del activo del Fondo
(Ley N°. 9544).

Valores individuales de deuda emitidos por las entidades financieras supervisadas por la
Superintendencia General de Entidades Financieras (CDP’s), siempre y cuando sean
desmaterializados y el plazo no sea mayor a 360 dias, hasta un 10% del activo del Fondo.
Valores o instrumentos de inversion estructurados producto de procesos de desarrollo y/o
titularizacion de obra (publica o privada), fideicomisos, vehiculos de propdsito especial y/o
similares, hasta un 10% del activo del Fondo.
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I.  Operaciones de recompras o reportos con valores negociados a través de Puestos de Bolsa
con respaldo Estatal, realizados bajo las regulaciones establecidas por las bolsas de valores
autorizadas por la Superintendencia General de Valores, hasta un 5% del activo del Fondo.

Para la administracion del portafolio de inversiones del FJPPJ, los gestores de dicho (s) portafolio
(s) podran efectuar los siguientes tipos de operaciones:

VALOR

VALOR
COSTO RAZONABLE RAZONABLE

TIPOS DE OPERACION AMORTIZADO CON AT T

CAMBIOS EN

e RESULTADOS

Compra de instrumentos por medio de
ventanilla electrénica.
Compra de instrumentos por medio de subasta

X X N/A

(mercado primario) y/o a través de los mercados X X X
secundarios de negociacion.

Operaciones de reporto. X N/A N/A
Venta de instrumentos. N/A X X
Canje de operaciones. X X N/A
Subastas inversas. X X N/A
Inversion en Fideicomisos de Titularizacion y/o X X N/A
Desarrollo de Obra Publica y/o Privada.

Adquisicion de participaciones en fondos de X X X

inversion “Financieros” y “No Financieros”.

Los gestores de dicho (s) portafolio (s) “Ne podrdan” efectuar las siguientes operaciones, salvo
autorizacion expresa del Comité de Inversiones y/o Organo de Direccion del FJPPJ:

Compra/venta de acciones de cualquier tipo y/o emisor.

Venta de instrumentos financieros con pérdidas de capital.

Bonos u obligaciones convertibles en acciones comunes o preferentes.
Operaciones de reporto con garantia de instrumentos aca vedados.

Operaciones con derivados.

Préstamo de valores.

Todas aquellas que no hayan sido expresamente autorizadas por el Comité de
Inversiones y/ Organo de Direccién del FJPPJ.

8. Todas aquellas que no se encuentren autorizadas por el ente regulador en la
normativa vigente.

No v bk wNe

En términos generales, el FIPPJ priorizard para la ejecucidn de sus inversiones la moneda en
curso legal de Costa Rica (colones)?, sin embargo por estrategia se define que podrd mantener
hasta un 20% de sus activos en moneda extranjera (preferiblemente ddlares o euros).

2 Dada la actual composicién de la cartera del FIPPJ, se aclara que para todos los efectos los instrumentos referenciados en Unidades
de Desarrollo (UDES) seran considerados como parte de las inversiones en colones costarricenses.
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Asi mismo se destaca que, segun la normativa aplicable, la cartera los activos del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial se podrdan distribuir por sector de la siguiente forma:

Sector Minimo Maximo

Publico 30% (Ley N° 9544)3 80% (RGA)

Privado 20% (RGA) 70% (Ley N° 9544)*
Cartera Crédito 0% (Ley N° 9544) 25% (Ley N° 9544)°

Otro elemento que considerar dentro de la Planificacién Estratégica de las Inversiones es la
autorizacién para conceder créditos segln la Ley 9544 “Reforma del Régimen de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial”, asi como lo sefialado en el Reglamento de Gestidn de Activos de
la SUPEN, donde a la hora de proceder con la concesidn se debera desarrollar lo establecido en
el Capitulo IX.

En atencién con los limites de inversion, la Planificacion Estratégica de las Inversiones del FIPPJ
considera lo establecido en el capitulos XIV, XV y XVI Limites, Prohibiciones y Excesos del
“Reglamento de Gestion de Activos”, asi como lo indicado por el articulo 240 bis de la Ley 9544,
definiendo a la fecha los limites establecidos en |la “Politica de Inversiones del FIPPJ”.

Para el manejo de la liquidez se consideran fondos de inversion de mercado de dinero e
instrumentos ofrecidos por entidades bancarias, Ministerio de Hacienda y Banco Central de
Costa Rica que, por su muy corto plazo, alta liquidez y riesgo insignificante de cambios en su
valor, puedan ser catalogados como efectivo. Los limites son los abordados en la “Politica de
Liquidez” del FIPPJ, documento en el cual se justifica técnicamente su definicidn y los plazos de
inversion predilectos se encuentran definidos en el apartado 6, inciso b de este documento.

Todo lo anterior se encuentra en concordancia con lo definido en el documento “Metodologia
General de Valoracion de Riesgos” y |la “Declaracion de Apetito de Riesgo”, el cual aborda los
niveles y riesgos a gestionar para el FJPPJ.

d) Gestion de Riesgos.

Es importante destacar que el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial aprobé la
“Metodologia General de Valoracion de Riesgos” por el Comité de Riesgos en la Sesién N°.52
celebrada el dia 12 de junio del 2018 y por el Consejo Superior en la sesiéon N°.63-18 celebrada
el 17 de julio de 2018, articulo VIII, dentro de esta metodologia se considera el Cédigo de
Gobierno Corporativo, la Declaracién de Apetito, el Perfil y las Politicas de Riesgos.

En general, el apetito por riesgo va ligado a un perfil definido como “Moderado” para el FIPPJ, el
cual busca un balance entre estabilidad, diversificacién y apreciacién de la cartera. Apunta hacia
una rentabilidad real positiva.

3 Articulo 240 bis de la Ley N°. 9544 inciso b), exige al menos un 30% de los activos invertidos en el sector publico costarricense.

4 El Reglamento de Gestidn de Activos facilita hasta un 100% de inversion en el sector privado, no obstante conforme a lo establecido
en el articulo 240 bis de la Ley N°. 9544 inciso b) se debe mantener al menos un 30% invertido en el sector publico.

5 Articulo 240 bis de la Ley N°. 9544 inciso a), permite hasta un 25% de los activos en operaciones de crédito.
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e) Medidas de Contingencia.

Para la atencion de los riesgos asociados a la administracion del FJPPJ, se valoran las medidas de
contingencia indicadas en el “Marco de Gestion de Riesgos”, la “Metodologia General de
Valoracion de Riesgos” y las politicas especificas de gestion desarrolladas para dichos efectos.

7) PRINCIPIOS RELATIVOS AL MANE]O DE LAS INVERSIONES.

Para la gestion eficiente de los recursos del FJPPJ, se adoptan los siguientes principios para la
administracion de las inversiones:

a. Administraciéon prudente: Los activos de los fondos administrados por las entidades
reguladas deben manejarse con base en los deberes de cuidado y lealtad definidos en el
Reglamento de Gobierno Corporativo, con altos estandares éticos, profesionales y técnicos,
en procura de los mejores intereses para los afiliados y pensionados, dentro de un marco de
gestidn de riesgos.

b. Debida diligencia: Es el proceso de investigacion previo a la toma de decisiones. Debe
tomar en cuenta, aspectos de la actualidad del mercado nacional e internacional,
expectativas econdmicas y politicas, elementos operativos y legales de los mercados en que
se pretende participar, andlisis de los emisores, caracteristicas de los instrumentos, la
experiencia del administrador de fondos, el monto de recursos administrados, la liquidez de
los instrumentos o participaciones, asi como, el tipo y frecuencia de valoracién de los
instrumentos financieros.

Ademas, se deben tener en cuenta los riesgos asociados a las inversiones.

El uso de las calificaciones de riesgo emitidas por empresas calificadoras autorizadas por sus
respectivos érganos reguladores no exime a la entidad regulada del analisis de riesgo de los
valores y sus emisores.

La entidad debe asegurarse que cuenta con los procedimientos operativos adecuados para
los instrumentos adquiridos, asi como, que las metodologias de medicién y manejo de
riesgos sean afines con la complejidad de la inversién que se desea realizar.

Adicionalmente, debe asegurarse que los encargados de las areas de negociacion, analisis y
control de riesgos, y del registro de las transacciones, conozcan y entiendan las
particularidades de las inversiones tales como convenciones para pagos de intereses,
aspectos tributarios, liquidaciones, registros contables, aspectos legales aplicables a los
instrumentos, metodologias de riesgo, entidades supervisoras competentes, segun
corresponda.

Asimismo, elaborar un plan tactico que establezca las acciones necesarias para el logro de
los objetivos estratégicos dentro del marco de la politica de inversiones.

c. Toma de decisiones: Las decisiones para la gestiéon de activos deben estar orientadas a
los mejores intereses de los afiliados y pensionados. Estas deben prevalecer por sobre de
los intereses de la entidad regulada y del conglomerado, grupo financiero o econémico al
que pertenece, por lo que debe existir un proceso documentado de toma de decisiones
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objetivo, basado en criterios técnicos, fundamentado en informacidn veraz, necesaria y
oportuna que evite cualquier conflicto de interés en relacion con las empresas del grupo o
conglomerado financiero, el grupo de interés econémico o de los personeros y funcionarios
involucrados en el proceso de inversiones. Lo anterior, a los efectos de que los responsables
en las entidades puedan tomar decisiones objetivas, documentadas, informadas y apegadas
a la técnica y mejores practicas.

Como parte del proceso de toma de decisiones, se deben valorar previamente las
consecuencias en la rentabilidad de los fondos y su exposicién al riesgo de crédito, mercado,
liqguidez, operativo y legal, asi como las variables geopoliticas que lo afecten.

El Organo de Direccién, debe establecer el monto maximo por transaccién que debe
respetarse por linea jerarquica, tomando en cuenta la complejidad y riesgo correspondiente
al tipo de instrumento u operacion.

d. Idoneidad: Todas las personas que gestionan, supervisan, controlan y auditan los activos
regulados en este Reglamento deben contar con las competencias, cualidades morales, la
independencia, los conocimientos y experiencia necesarios para el cumplimiento de sus
responsabilidades, de acuerdo con la complejidad de las inversiones que se realicen. En caso
de falta de conocimiento de algin tema especifico se debe buscar apoyo de capacitacién o
asesoria, pero en ningln momento incursionar en alguna inversion sin tener el conocimiento
necesario.

El Organo de Direccién debe asegurarse que tanto el personal que gestiona los activos como
el que ejecuta labores de supervision y control, tengan los conocimientos necesarios para
entender sus caracteristicas y riesgos.

e. Separacion de funciones: En el proceso de inversiones debe existir una adecuada
separacion de funciones entre los procesos de andlisis, negociacion, registro, control y
manejo de sus riesgos. Asimismo, en el proceso de otorgamiento de créditos, las funciones
de analisis, aprobacién, formalizacién y cobro deben estar separadas.

Desde el punto de vista fisico, se debe procurar que exista restriccion de acceso a personal
ajeno a la funcién de inversiones.

f. Costo-beneficio: En busca de la mayor eficiencia en la gestion de los activos, la entidad
regulada debe asegurarse que las transacciones se realicen en las mejores condiciones de
costo, rendimiento y servicio, siempre buscando el beneficio del afiliado. De manera que la
cantidad de las operaciones, su volumen, el tipo de transacciones y su costo, correspondan
a criterios de generacion de valor para los fondos segun sus caracteristicas.

i) En procura de la obtencion de la mejor relacidén costo-beneficio se debe establecer
un mecanismo de evaluacidn y seleccién de proveedores de servicios bursatiles-
financieros (intermediarios, bancos, custodios, proveedores de servicios,
aseguradoras, peritos, entre otros), que tome en cuenta criterios de costo, volumen,
experiencia, concentracion y servicio, asi como los controles necesarios para
asegurar su aplicacién. La seleccién final del proveedor debe documentarse y
quedar justificada técnicamente en funcion de los criterios establecidos.

ii) Previo ala firma de un contrato de servicios, las entidades reguladas deben conocer
y entender la estructura de costos que genera el servicio, asi como los gastos y
comisiones incluidas en el valor de las cuotas de participacién de los fondos o
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vehiculos de inversion. De igual forma, deben analizar los deberes vy
responsabilidades de las partes contratantes. Este proceso debe quedar
debidamente documentado.

g. Dotacion de recursos: La entidad regulada debe contar con los recursos que rednan las
condiciones necesarias para la ejecucién del proceso de la administracion de los activos,
tales como: tecnologia y sistemas de informacién que le permitan procesar y analizar los
datos relacionados con las caracteristicas de las inversiones, precios (histéricos y de
mercado), hechos relevantes, el comportamiento de los portafolios de inversiones,
interfaces con custodios, intermediarios, plataformas de negociacién, elaboracién de
reportes y cualquier otro proceso necesario para realizar eficientemente su labor.

h. Rendicién de cuentas: El Organo de Direccién debe contar con informes periédicos de la
gestidn de los activos, sobre el logro de los objetivos y la estrategia, los riesgos asumidos y
los materializados.

En caso de incumplimientos en la politica de inversidén y de los limites, las propuestas de
correccion y la efectividad de las medidas tomadas, deben ser comunicadas al Organo de
Direccién oportunamente.

8) ACTUALIZACION

Conforme las necesidades de rentabilidad, liquidez, diversificacidon, calce de plazos, condiciones de
mercado y oportunidad, se han aprobado las siguientes actualizaciones de la Politica de Inversién
del Fondo de Jubilaciones del Poder Judicial:

Acuerdo de Autorizacion

Junio de 2020 Sesion N° 18-2020 celebrada el 01 de junio de 2020. — Junta
Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder
Judicial Articulo XVI

9) TABLA DE DOCUMENTOS RELACIONADOS

Documento

Nombre Detalle

Estudio Actuarial del FJPPJ
PDF

05-Estudio Valuacion
Actuarial FJPPJ VF.pdf

Informe Anual Cartera de Inversion del W =
FJPPJ

Informe 2019
FJPPJ.docx

Politica de Liquidez del FJPPJ %

Politica de Liquidez
2020-04.docx
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Metodologia General de Valoracion de
Riesgos

%)

Metodologia General
para la Valoracién de

Marco de Gestion de Riesgos

%)

Marco de Gestién
Integral de Riesgos

Declaracion de Apetito de Riesgos

%)

Declaracion del
Apetito de Riesgo

Perfil de Riesgos

PDF

)

Perfil de Riesgos
FJPPJ.pdf

Politica de Inversiones FJPPJ

&)

Politica de Inversiéon
FJPPJ-RGA 2020.docx
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