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Politica de Riesgos en Inversiones Internacionales

Introduccion

Las politicas de inversion y de riesgos constituyen la piedra angular del proceso de inversién; sin
ellas, el inversionista no tendria un contexto apropiado para sus decisiones. En el caso de
inversiones internacionales es preciso establecer una politica especifica para ambos aspectos, que
cumplan con los objetivos y metas deseados.

Estas politicas consisten en la declaracion de los lineamientos generales que guian las decisiones
de inversion y sus objetivos. Para la incursion en inversiones internacionales y en moneda extranjera
en los portafolios, es aconsejable tomar una serie de precauciones, directrices y medidas que se
deben plasmar en politicas especificas aprobadas para este objetivo.

Un aspecto crucial para considerar son los motivos y objetivos que se buscan con estas inversiones
en los mercados externos. Para ello es obligatorio referirse a la situaciéon del mercado financiero
nacional y las opciones de inversion que ofrece, frente a las necesidades de constituir una cartera
de inversiones mas eficiente y el cumplimiento de los requerimientos regulatorios. Sobre el particular
es necesario mencionar que, el mercado financiero costarricense, por razones estructurales,
presenta pocas opciones de diversificacion, por lo que, tanto el Comité de Inversiones como el
Comité de Riesgos del FIPPJ, han venido planteando ante las autoridades la posibilidad de
diversificacion por moneda y por mercado, es decir, impulsar las inversiones en ddlares
norteamericanos y otras monedas fuertes e incursionar en los mercados financieros internacionales.

En linea con lo anterior, el objetivo de este documento es establecer politicas de riesgos para las
inversiones en mercados financieros internacionales, que facilite al Fondo de Jubilaciones y
Pensiones del Poder Judicial incursionar en estos mercados mediante el control adecuado de los
riesgos que ello implica. La idea principal es invertir un porcentaje moderado del portafolio del Fondo
con el fin de lograr mayor grado de diversificacion por mercado y por moneda, incrementar la calidad
crediticia de los instrumentos, reducir el riesgo de concentracion por emisor, instrumento y mercado,
y contar con mas grados de libertad para el cumplimiento de los limites regulatorios por sector y por
emisor. No obstante, siguiendo los principios de una conducta prudencial, se plantea una incursion
en forma paulatina y ordenada, respetando el perfil de riesgos y el apetito de riesgo del Fondo, de
tal forma que se pueda asegurar, en forma razonable, una operacién y permanencia exitosa en esos
mercados.
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La politica de riesgos y sus objetivos

Se entiende como politica de riesgo el conjunto de lineamientos generales, que reflejan el
compromiso que asume el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (en adelante
FJPPJ) con respecto a una adecuada gestion de riesgos institucionales, en este caso, referidas a
sus inversiones en el exterior, que orientan el proceso y que define el curso de accion a seguir, asi
como los roles y responsabilidades de las distintas instancias involucradas. Este conjunto de
politicas debe estar en linea con el marco de gestion de riesgos, el perfil de riesgo y la declaracién
de apetito de riesgo; tomando en cuenta la naturaleza de la entidad, la complejidad y el volumen de
sus operaciones y el mercado en que participa.

Objetivo general.

Esta politica pretende dotar al FIJPPJ de instrumentos altamente liquidos, seguros y rentables, asi
como de operar en mercados transparentes, pudiendo asi invertir en emisiones denominadas en
moneda extranjera, tanto locales como externas, incluyendo Eurobonos de emisores calificados,
emisiones de organismos internacionales de primer orden (BCIE, BID, Banco Mundial, etc.) y otras
opciones de primer nivel existentes en los mercados internacionales.

Con la inversion en moneda extranjera y en mercados internacionales, el Fondo lograria disminuir
su dependencia de un mercado local, de escasa oferta, poca liquidez, asi como aumentar los grados
de libertad para una administracion mas eficiente de las inversiones y mayor control de los riesgos
a que estid expuesto su portafolio. Sin embargo, es preciso tener presente que, si bien se
incrementan las opciones de inversion, también es probable que aumenten los riesgos (financieros
y no financieros), por lo que se deben tomar las precauciones del caso, de tal forma que pueda
incursionar en los mercados financieros internacionales, en forma ordenada y paulatina y sobre
todo, tomando las medidas de prevencion y de prevision, que permitan atacar las causas y los
efectos de los eventos de riesgo, pudiendo reducir de esta forma su probabilidad y su severidad.

Objetivos especificos

» Lograr mayor diversificacion de las inversiones. Disponer de mayor cantidad de emisores
y emisiones, de tal forma que se logre mayor diversificacion por instrumento, emisor, mercado
y moneda, también por plazos de acuerdo con las necesidades de inversion.

» Obtener mayor calidad en instrumentos y emisores. Aumentar la calidad crediticia del
portafolio mediante la posibilidad de adquirir instrumentos de primer orden, de alta calidad
excelente calificacion crediticia y en moneda fuerte.

» Contar con mayor liquidez de mercado. Obtener titulos de altisima liquidez, de tal forma que
se puedan convertir rpidamente en efectivo, sin una pérdida significativa de capital.

» Complementar el portafolio de inversion nacional. Utilizar el mercado financiero
internacional con el fin de ampliar el abanico de posibilidades de inversion, dadas las
limitaciones estructurales del mercado financiero nacional.
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» Gestionar més eficientemente el portafolio. Las inversiones internacionales permitiran una
gestién de inversiones mucho méas activa y dindmica. Esto aumenta las posibilidades de
combinaciones mas eficientes de riesgo y rendimiento y que permita mucho mayor holgura en
el cumplimiento de los limites establecidos por el supervisor.

» Incrementar la posibilidad de participar en mejores mercados. Mercados mucho mas
dindmicos, eficientes y con gran disponibilidad de informacién correcta y oportuna, lo cual incide
en una mejor administracion de la cartera.

» Lograr mayor acceso a mercados organizados. Aumentar el acceso a mercados
organizados, bursatiles o extrabursatiles (OTC), con la participacion de instituciones y agentes
profesionales y con amplia experiencia en materia de inversion.

» Mejorar la gestion de riesgos. Incrementar la disponibilidad de informacion, correcta y
oportuna que permita contar con mas y mejores herramientas para la gestion de riesgos,
ademas de nuevas técnicas e instrumentos para la administracion de los riesgos.

1. Politica general de administracion de riesgos en inversiones internacionales.

En linea con la politica general sobre el proceso de administracién de riesgos, el Fondo de
Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (FJPPJ) adopta como politica estratégica, la
administracién de sus riesgos en las inversiones en los mercados financieros internacionales, con
el propdsito de orientar el proceso de identificacion y gestiébn de los riesgos a los que se vera
expuesto en estos mercados.

La administracién de riesgos en estos mercados tendra las mismas caracteristicas establecidas en
la Politica sobre el Proceso de Administracion de Riesgos, que forma parte de las Politicas
Generales aprobadas por el Organo de Direccion.

El proposito de esta politica es establecer los lineamientos de analisis y monitoreo de los distintos
tipos de riesgos a los que se exponen estas inversiones, lo que aunado al marco de gobernabilidad
que rige el proceso, se orienta al logro de una gestion oportuna, eficiente y eficaz de dichos riesgos.

De acuerdo con lo anterior, en materia de inversiones internacionales:

» ElIFJPPJ aplicara el mismo marco de gestion de riesgos estipulado para todas las inversiones,
incluyendo los aspectos contemplados en dicha politica general.

» Los procesos de riesgos y control de las inversiones internacionales estaran estructurados de
acuerdo con el modelo de las lineas de defensa, adoptado para todas sus inversiones, de
acuerdo con la politica general correspondiente.

» EIFJPPJ empleara la misma estructura funcional y organizacional establecida para el proceso
de administracion integral de riesgos, la cual es congruente con la naturaleza, complejidad y
volumen de sus operaciones. Se conservaran los mismos roles y responsabilidades estipulados
para las instancias involucradas.
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Se mantendran los mismos términos estipulados en las siguientes politicas: Politica para la
Implementacién de la Administracion de Riesgos; Politica para establecer criterios de
aceptacion de riesgos, fijacion de limites y tratamiento; Politica sobre la inobservancia de las
disposiciones de riesgo; Politica sobre acciones de mitigacién de riesgos, planes de control y
planes correctivos; Politica sobre propuestas de nuevas operaciones, productos, servicios y
sistemas, nuevas actividades o procesos y nuevos proyectos de impacto significativo y Politica
sobre control interno.

2. Politica sobre la funcién de riesgos.

La funcién de riesgos que lleva a cabo el Proceso de Riesgos para el FIPPJ se ampliara con la
incursidn en inversiones internacionales, pues ademas de sus labores habituales de gestion y
control, se le suman nuevos instrumentos y mercados, por lo que, al gestor de riesgos se le agrega
a su agenda al menos lo siguiente:

>

A\

YV VYV V VY VYV

Analizar cada instrumento de inversion en consideracion, resaltando sus ventajas y desventajas
y proporcionando al Comité de Inversiones un criterio de aprobacion o rechazo, desde el punto
de vista de riesgo, con base en las necesidades de la Institucion y su perfil de riesgo. Dicho
criterio sera vinculante, a menos que, en caso de una posicion contraria, el Comité de
Inversiones justifique, con fundamentos sélidos y aceptables, su decisién de acatar el juicio o
posicion de riesgos.

Sugerir la participacion maxima del portafolio en el fondo o instrumento en consideracion.
Enfatizar en la necesidad de diversificacion, tratando de evitar concentraciones inconvenientes,
por lo que en su analisis debe incluir la adaptabilidad de un instrumento en particular a este
obijetivo.

Examinar la experiencia pasada con el fondo o instrumento en consideracién, particularmente
sobre su comportamiento histérico, rentabilidad histérica y el rendimiento mas reciente, con
énfasis en el perfil de riesgo del Fondo.

Calcular la rentabilidad ajustada por riesgo.

Tomar en cuenta las expectativas sobre el comportamiento de las principales variables que
puede afectar al fondo o instrumento, principalmente en cuanto a su riesgo y rendimiento.
Analizar cuidadosamente la calificacion del fondo o instrumento, cuando corresponda (cuando
exista o0 constituya un requerimiento para el mismo).

Procurar que el fondo o instrumento propuesto para inversion cuente con un “benchmark™ o
referencia, el cual debe conocer y darle seguimiento.

Verificar la calidad y experiencia del intermediario o0 agente que interviene y su forma de operar.
En caso de fondos de inversién o fondos mutuos, examinar la composicién de los activos
subyacentes.

Examinar los mercados en que se transan los instrumentos en consideracion.

1Un benchmark es un punto de referencia o pardmetro que permite evaluar el desempefio de un portafolio en

determinado periodo, comparando sus indicadores con un indice o instrumento de caracteristicas similares.
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» Analizar la coyuntura internacional que puede afectar al instrumento de inversion, labor que se
puede hacer en forma independiente o en conjunto con el intermediario 0 agente que se
contrate.

» Estudiar la coyuntura nacional tomando en cuenta aspectos que favorezcan o no la inversion
en mercados internacionales y en moneda extranjera, asi como relacionarla con lo que esta
pasando en el contexto internacional.

» Solicitar al miembro externo del Comité de Inversiones un andlisis del contexto nacional e
internacional, que involucre las inversiones realizadas en el mercado internacional.

3. Politicas para la administracién de los distintos tipos de riesgo.

En sus inversiones en los mercados financieros internacionales, el FJPPJ administrara los distintos
tipos de riesgo reconocidos en su declaracion de apetito por riesgo, tanto para riesgos financieros
como para riesgos no financieros y riesgos especiales del sector de pensiones, en los mismos
términos de las politicas especificas de riesgo aprobadas por el Organo de Direccion.

4. Politica sobre calificacion de riesgo de crédito.
El FIPPJ utilizara los siguientes criterios para la calificacion del riesgo de crédito:

» Renta fija: solo se invertird en instrumentos con grado de inversién (BBB o mayor).

» Renta variable: se utilizard como criterio de seleccién de instrumentos el modelo utilizado por
el Proceso de Riesgos y aprobado por el Comité de Riesgos, que incluira variables clave y un
criterio de ponderacion por parte del Proceso de Riesgos.

5. Politica de riesgo operativo.

En materia de inversiones internacionales se mantiene la politica especifica aprobada para el riesgo
operativo, considerando los cuatro factores de riesgo: procesos, recursos humanos (personas)
tecnologia de informacion y eventos externos, conservando también los roles y responsabilidades
definidos para las partes involucradas. Lo anterior incluye la politica de riesgo de Tecnologia de

Informacion y la politica de riesgo legal.

Para la operacion en los mercados externos, dentro de la categoria de riesgo operativo se adicionan
los siguientes aspectos especificos:

Condiciones que deben cumplir los administradores, intermediarios 0 agentes
internacionales.

a) Experiencia en manejo y asesoria a fondos de pension o similares, preferiblemente en
inversiones exitosas realizadas por entidades costarricenses en el mercado internacional.

b) Poseer un Comité de Inversiones con profesionales reconocidos en la gestion de fondos
internacionales, también de alta calificacion.
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Capacidad de traducir las expectativas macro en un portafolio modelo.

Utilizar un “benchmark” o referencia para el seguimiento de los resultados de los fondos que
administran.

Poseer un sistema de informacion y contacto con el emisor, en forma fluida y continua,
incluyendo informacién sobre los principales acontecimientos en los mercados internacionales
y que ofrezcan posibilidades de acompafiamiento, asistencia y capacitacion para el
inversionista.

Ofrecer informacion diaria sobre valoraciones, rentabilidad y volatilidad (riesgo de mercado),
asi como informacién sobre duracién y su impacto en la sensibilidad de los fondos o
instrumentos ante cambios en tasas de interés. Todo lo anterior, tomando en cuenta los
objetivos y necesidades del inversionista.

Utilizar una cuenta Unica (individual), no tipo 6mnibus.

Cobrar comisiones dentro de la categoria o clase institucional (En todas las transacciones).

Ejecutar las 6érdenes de compra el mismo dia y la orden de retiro preferiblemente el dia siguiente
(t+1)

Ademas de lo anterior, cuando se trate de inversién en fondos mutuos:

iv.

Que el administrador muestre cautela a la hora de construir sus fondos y que incorpore en su
gestioén, las expectativas, perspectivas y tematicas sobre la economia mundial y los mercados,
preferiblemente si provienen de reconocidos foros econémicos.

Que su estrategia y en el establecimiento de objetivos, el administrador tome en cuenta los
factores de riesgo que se consideren clave y que mantenga un portafolio de inversion de fondos
diversificado en términos de factores de riesgo. Conviene que dentro de sus objetivos incluya
factores como duracion, curva, convexidad, concentracion de pais, sector, calidad crediticia,
moneda y volatilidad.

Que ofrezca un portafolio de fondos consistente con los objetivos de rendimiento del Fondo y
con el riesgo que esta dispuesto a asumir.

Que mantenga un horizonte de inversion a medio/largo plazo.

El administrador, intermediario o agente debe demostrar capacidad y disposicién de ofrecer
informacion oportuna sobre:

» Precio o valor cuota en forma diaria.
» Valores en Bloomberg, Morningstar u otras fuentes similares.
» Revision periodica de fondos y estrategias de inversion del portafolio.
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» Servicios diarios de plataforma “in line”.
» Informe periddico de coyuntura mundial.

Ademas, es deseable que pueda ofrecer, periddicamente, seminarios y charlas de capacitacion y
actualizacién para el inversionista.

6. Politica de riesgo pais.

El riesgo pais constituye una medida de la probabilidad de que un pais en particular incumpla las
obligaciones financieras correspondientes a su deuda externa. Se presenta como un indicador o
indice que intenta medir el grado de riesgo gque entrafia un pais para las inversiones extranjeras.
Cada pais, de acuerdo con sus condiciones econdémicas, sociales, politicas o incluso naturales y
geograficas, genera un nivel de riesgo especifico para las inversiones que se realizan en él.

Desde el momento que el FIPPJ realice inversiones en los mercados financieros internacionales,
debera evaluar y gestionar el riesgo pais, de acuerdo con el conocimiento que, como inversionista,
tenga de dichas condiciones. Lo anterior con el propésito de mantener bajo control el riesgo a sufrir
pérdidas por eventuales impedimentos para obtener la recuperacion de recursos invertidos en el
exterior, debido a factores que afectan globalmente al pais en el cual se mantienen los mismos.

Para cuantificar este riesgo se utilizaran técnicas de calificacion de riesgo producida por las firmas
calificadoras de riesgo internacionalmente reconocidas y para su control, se implementaran algunos
indicadores producto de un modelo interno. Estas labores de control del riesgo pais recaen en los
procesos de Riesgos y de Inversiones.

7. Politica sobre estructura de la cartera.

El FIPPJ establecera un limite maximo del 10% a invertir en los mercados internacionales, definido
como porcentaje del total de la cartera (valor de mercado/activo total). En consecuencia, las
inversiones en estos mercados no podran exceder el limite para estas posiciones.

Se adopta la norma de contar con una estructura de cartera lo mas balanceada posible en cuanto
a riesgo y rendimiento. La toma de decisiones sera guiada, en primera instancia por un Modelo de
Precalificacion para la seleccion de instrumentos, con participacion del Proceso de Riesgos.

8. Politica sobre horizonte de inversion.

Las inversiones en el mercado internacional tendran preponderantemente un horizonte de mediano
y largo plazo, lo cual implica que no se trata de un portafolio para “trading”?, evitando también las
inconveniencias de entrar y salir constantemente de esos mercados.

2 Se entiende por trading aquellas carteras que se utilizan para comprar y vender titulos constantemente con el fin de
obtener rendimientos extraordinarios, lo cual podria conducir a conductas especulativas.
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Para el caso particular del portafolio de renta fija, se ajustara la duracion a los objetivos de inversiéon
que tenga el Fondo. No obstante, dada la elevada liquidez que normalmente tienen los instrumentos
de inversion internacional, no se requerir4 una politica que ajuste los plazos a los requerimientos
de liquidez.

En cuanto a las decisiones sobre el horizonte de inversion se deberé considerar el comportamiento
de las tasas de interés y las expectativas con respecto a las mismas y sobre otras variables
econdmicas relacionadas. Para ello se tomaran como referencia, las curvas de rendimiento de esos
mercados y se dara seguimiento a los acontecimientos econémicos de relevancia, asi como a la
politica monetaria que siguen los paises mas influyentes en el curso de tasas de interés y precios.

9. Politica sobre moneda de denominacién de las inversiones.

El FIPPJ invertira en titulos denominados en moneda fuerte, por ejemplo, délar norteamericano,
euro, libras esterlinas y yen japonés.

10. Politica sobre rentabilidad y criterio de salida.

El Comité de Inversiones incluira dentro de su estrategia de inversiones, que se revisa
periddicamente, un criterio de rentabilidad minima para permanecer en cierto tipo de inversiones.

» Para instrumentos de renta variable se incorporara tal porcentaje minimo en la matriz de
seleccién de fondos, la cual se complementa con una medida de la rentabilidad ajustada por
riesgo, rentabilidad acumulada a la fecha y rentabilidad histérica.

» Para el caso de instrumentos de renta fija se establecera una rentabilidad minima asociada a
una referencia significativa, por ejemplo, que al momento de la compra la rentabilidad no sea
inferior al rendimiento de los Bonos del Tesoro de los Estados Unidos a un plazo similar + 100
puntos basicos.

Dependiendo de las circunstancias que prevalezcan en los mercados financieros en un determinado
momento, se podra adoptar un criterio de salida en caso de que el rendimiento de una inversion,
por un tiempo razonable, caiga por debajo de un cierto porcentaje, sugerido conjuntamente por los
gestores de riesgos y de inversiones a los respectivos Comités de Riesgos y de Inversiones.

No obstante, tal porcentaje no se debe convertir en un limite obligatorio, dado que los mercados
internacionales son muy dinamicos, por lo que una baja puede ser temporal o responder a factores
coyunturales de corto plazo, lo que podria implicar que, una salida del mercado o de un instrumento
en tales circunstancias podria implicar la realizacion innecesaria de pérdidas, o bien, un eventual
costo de oportunidad.

En caso de observarse que el rendimiento de la inversion se ubique por debajo del porcentaje de
referencia indicado con anterioridad al cierre de dos meses consecutivos, el administrador de la
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cartera comunicara al Comité de Inversiones, para que este analice la situacion, efectle las
consultas que considere pertinentes para determinar las acciones a seguir, conjuntamente con el
Comité de Riesgos.

11. Politica para la asignacion global de activos (conformacién de la cartera y via de
adquisicion).

Para la conformacion de la cartera y su adquisicién, el FJPPJ seguira los siguientes lineamientos:

> Conformara un portafolio con al menos 3-4 fondos o instrumentos?®, de tal forma que permita
diversificacion y un balance adecuado de riesgo-rendimiento.

» Siempre que sea posible, se invertira, con la participacion de un agente especializado en
inversiones internacionales, o bien, por medio de un administrador de fondos; en ambos casos,
se deben cumplir las condiciones establecidas para estos agentes en el apartado de aspectos
especificos de riesgo operativo.

» Utilizara las plataformas de informacion reconocidas como Bloomberg o similares, o que el
agente provea el servicio en forma sustitutiva.

12. Politica para la seleccion especifica de valores.

Dado que los mercados financieros internacionales ofrecen gran cantidad de posibilidades de
inversion, el FIJPPJ procurara las ventajas y flexibilidad que ofrecen y gestionar los riesgos
correspondientes. Para ello, el Fondo escogera un conjunto de titulos de inversién que, por sus
caracteristicas operativas, su nivel de calidad y liquidez, se adapten mejor a su perfil y apetito de
riesgos.

En el mercado internacional, el FJIPPJ podra invertir en las siguientes dos categorias: instrumentos
de renta variable e instrumentos de renta fija, segun se detalla a continuacion:

a) Instrumentos de renta variable. Instrumentos cuya rentabilidad depende del desempefio del
emisor o del administrador. Dentro de esta categoria se incluyen:

Fondos Mutuos.

Exchange Traded Funds (ETF)

Fondo indice, que tengan como subyacentes titulos de deuda o accionarios.
Notas estructuradas de capital protegido.

Futuros administrados (managed futures)

3 Para la conformacion del portafolio en mercados internacionales con al menos 3 o 4 fondos o instrumentos se
posee un plazo maximo de 2 meses.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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b) Instrumentos de rentafija. Titulos valores cuyo rendimiento esta compuesto por dos elementos:
tasa de interés o cupdn y ganancias o pérdidas de capital (cambio en el valor de instrumento por
variaciones en el mercado. Dentro de esta categoria se incluyen:

Eurobonos.

Titulos de deuda emitidos por organismos bilaterales y multilaterales.
Bonos Corporativos.

Bonos Soberanos.

Titulos de deuda emitidos por entidades financieras

Las condiciones que deben cumplir los instrumentos de esta categoria son las siguientes:

e Eurobonos: emitidos por gobiernos de paises con calificacion minima de grado de inversion y
perspectiva estable.

Titulos de deuda emitidos por organismos bilaterales y multilaterales: de primer orden.

Bono Corporativo: con calificacion minima de grado de inversion y perspectiva estable.

Bonos Soberanos: de paises con calificacion minima de grado de inversién y perspectiva
estable; a mayor calificacién, mayor puede ser el porcentaje que se invierta en esta opcion.
Titulos de deuda emitidos por entidades financieras: con calificacion minima de grado de
inversion y perspectiva estable.

13. Politica para el seguimiento de la carteray la evaluacién de su desempefio.

El FJPPJ dara seguimiento a la cartera de inversiones internacionales, teniendo en cuenta que el
mercado es dinamico y puede ofrecer sefales distintas a las originales. Para ello dara énfasis al
hecho de que el precio de los instrumentos varia afectando su valor, pudiendo hacerse mas o menos
atractivos. Ademas, debera estar atento a posibles cambios que puedan surgir en cuanto a
necesidades particulares u objetivos especificos del Fondo. Mediante esta practica, el FIPPJ
procurara efectuar las transformaciones necesarias vendiendo ciertos valores y comprando otros,
siempre procurando las éptimas condiciones.

El seguimiento de la cartera se dara en forma constante por parte de los Procesos de Inversiones y
de Riesgos para lo cual, como minimo, se dara el monitoreo de los siguientes factores: rentabilidad
y volatilidad del fondo o instrumento; asignacién por activos (composicion del fondo por
instrumentos), asignacion por sectores y asignacion por zona geogréfica.

Ademas del seguimiento, el FIJPPJ evaluard el desempefio de la cartera de inversiones
internacionales, lo que significa llevar a cabo una valoracion constante de los resultados, con el
objeto de:

e Comparar los rendimientos realmente obtenidos con los esperados.

e Determinar periddicamente el rendimiento real y su relaciébn con el riesgo que se asume
(rendimiento ajustado por riesgo).

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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e Plantear e implementar medidas de rendimiento y de riesgo y relacionarlas con estandares
relevantes que se consideren apropiados para la industria o actividad (benchmark, estdndares
internacionales, carteras de referencia, etc.).

El Proceso de Inversiones ejecutard el seguimiento de la cartera y la evaluacién de su desempefio,
informando oportunamente al Comité de Inversiones y al Comité de Riesgos.

14. Politica para la gobernabilidad del proceso de inversiones internacionales.

En materia de inversiones internacionales, se tendran establecidos los siguientes roles y
responsabilidades:

Organo de Direccion (Junta Administradora):

>

>

Aprobar la Politica de Inversion que dicte los lineamientos dentro de los cuales debe
enmarcarse la estrategia de inversion en los mercados financieros internacionales y en
moneda extranjera.
Aprobar los limites de riesgo establecido en la gestién de las inversiones en mercados y
moneda extranjera.

Comité de Inversiones:

>

>

>

Aprobar la estrategia de inversiones en mercados internacionales propuesta por la
Administracion (Proceso de Inversiones, con el aval del Proceso de Riesgos).

Asesorar a la Administracion en la gestién de las inversiones del mercado internacional y en
moneda extranjera.

Brindar seguimiento a la ejecuciébn de la estrategia de inversiones en el mercado
internacional y en moneda extranjera que ejecuta la Administracion y comunicar a la Junta
Administradora los aspectos relevantes de la misma.

Proceso de Inversiones:

>

>

Proponer para aprobacién del Comité de Inversiones, la estrategia de inversiones en el
mercado internacional y en moneda extranjera.

Ejecutar la estrategia de inversiones en el mercado internacional y en moneda extranjera,
de acuerdo con las politicas, limites y lineamientos dictados por la Junta Administradora,
Comité de Riesgos y Comité de Inversiones, segin corresponda.

Analizar posibles opciones de inversién en el mercado internacional y en moneda extranjera,
a la luz de los objetivos de inversion definidos para el portafolio.

Realizar una rendicion de cuentas periédica sobre el desempefio de las inversiones en el
mercado internacional y en moneda extranjera e informar periddicamente a la Junta
Administradora.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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Comité de Riesgos:

» Aprobar las metodologias y modelos para el andlisis, control y monitoreo de riesgos de las
inversiones internacionales y en moneda extranjera.

» Proponer para aprobacién de Junta Administradora los limites de riesgo para las inversiones
en mercados internacionales.

» Monitorear las exposiciones de riesgo de los instrumentos de inversion en el mercado
internacional y contrastar dichas exposiciones frente a los limites y politicas aprobados por
la Junta Administradora.

Proceso de Riesgos:

» Proponer para aprobacion del Comité de Riesgos, las metodologias, herramientas y limites
para el andlisis, control y monitoreo de riesgo de los instrumentos de inversion en el mercado
internacional y en moneda extranjera.

Realizar los andlisis de riesgo de los instrumentos de inversion propuestos por la
Administracion y previamente analizados por ésta.

Elaborar un Modelo de Precalificacion de Fondos u otros instrumentos para las inversiones
internacionales.

Comunicar a los Comités de Riesgos y de Inversiones las exposiciones a riesgos de las
inversiones en mercados internacionales y en monedas extranjeras.

Incluir dentro de sus informes mensuales los resultados del monitoreo de riesgo de las
inversiones internacionales e informar periédicamente a la Junta Administradora.

YV VvV Y V

Para el andlisis de riesgo en la adquisicién de nuevas inversiones internacionales y en moneda
extranjera:

1.

La Administracion analizara las posibles opciones de inversion identificadas desde la
perspectiva de negocio, junto con el Proceso de Riesgos, aplicando las politicas y directrices
aprobadas, asi como los pardmetros a definir en el Modelo de Precalificacion de Instrumentos,
cuando sea pertinente.

El Proceso de Riesgos realizara el analisis de riesgo para la compra de fondos u otras
inversiones, en atencion a la solicitud de la Administracion, siguiendo el procedimiento definido
para esos efectos.

El analisis de riesgo se basara en los datos disponibles (Bloomberg o la informacién oficial que
brinde el administrador, intermediario o0 agente escogido mas variables propias de los mercados
y las caracteristicas de los instrumentos de inversion propuestos), asi como la informacion
adicional que aporte el emisor, su agente u otra que sea posible obtener.

15. Politica de Riesgos para Factores ASG del FIPPJ.

En lo referente al analisis para inversiones de los distintos emisores, se van a considerar y
calificar los factores Ambientales, Sociales y de Gobernanza, esto de acuerdo lo definido
en la Politica de Riesgos para Factores ASG del FIPPJ.

Estabilidad y compromiso para un futuro mejor
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Para el Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial y para la Junta
Administradora del Fondo de Jubilaciones y Pensiones del Poder Judicial (JUNAFO), la
inversion responsable significa incorporar una mirada de largo plazo que nos permita
evaluar la sostenibilidad de los emisores en los que invertimos, entendida no s6lo como un
conjunto de buenas practicas, sino como una forma de hacer inversiones que sea
perdurable en el tiempo.

Por ello, la evaluacién de los efectos del cambio climatico y los factores ambientales,
sociales y de buen gobierno corporativo (ASG) es cada vez mas importante en nuestro
analisis de riesgos, que es parte fundamental al momento de analizar los posibles sujetos
de inversion, buscando una adecuada rentabilidad y seguridad en el largo plazo.

16. Vigencia Politicas de Riesgos.

Control de Documento

Detalle

Elaborado por: Ad
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- . Manual de
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Inversiones Internacionales interno

Unidad Organizacional

Area

. . Proceso de Riesgos
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