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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva de Operadora de Pensiones Complementarias y de Capitalizacion
Laboral de la Caja Costarricense del Seguro Social, S.A., y a la Superintendencia de
Pensiones.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fondo de Capitalizacion Laboral,
administrado por la Operadora de Pensiones Complementarias y de Capitalizacion
Laboral de la Caja Costarricense del Seguro Social S.A., que comprenden el estado de
situacion financiera al 31 de diciembre del 2020, el estado de resultados, el estado de
flujos de efectivo y el estado de cambios en el patrimonio por el periodo terminado en esa
misma fecha, asi como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un
resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente, en todos sus aspectos materiales, la imagen fiel de la situacion financiera
del Fondo de Capitalizacién Laboral, (FCL) administrado por la Operadora de Pensiones
Complementarias y de Capitalizacion Laboral (OPCCCSS), al 31 de diciembre del 2020,
asi como los resultados de sus operaciones, los cambios en el patrimonio y sus flujos de
efectivo por el periodo terminado en dicha fecha, de conformidad con la normativa emitida
por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero y la Superintendencia de
Pensiones y las Normas Internacionales de Informacion Financiera aplicables.

Fundamentos de la opiniéon

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF). Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas normas
se describe mas adelante en la seccion "Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de los estados financieros" de nuestro informe. Somos independientes de la
entidad de conformidad con el articulo 9 de la Ley de Regulacién de la Profesiéon del
Contador Publico y Creacién del Colegio (Ley 1038); con el Cédigo de Etica Profesional
del Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica y con el Cddigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
Contadores (IESBA, por sus siglas en inglés) que son aplicables a nuestra auditoria de
los estados financieros; y hemos cumplido con las demas responsabilidades de ética de
conformidad con esos requerimientos.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.
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Parrafo de énfasis

Los estados financieros mencionados en este informe han sido elaborados por la
administracion de la Operadora de Pensiones de la Caja Costarricense de Seguro Social,
segun las disposiciones contables y normativas emitidas por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF) y la Superintendencia de Pensiones, por
lo que difieren en ciertos aspectos, con lo establecido por las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

Se incorpora la normativa que entré en vigor el 01 de enero de 2020, de aplicacién
obligatoria para las Entidades del Sistema Financiero Nacional, regulado segun el acuerdo
SUGEF 30-18. (Reglamento de Informacién Financiera), las cuales difieren en ciertos
aspectos, con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
en consecuencia, puede que estos estados financieros no sean adecuados para otros
fines.

Adicionalmente, segun las disposiciones transitorias; en el transitorio |, del reglamento,
establece que para el periodo 2020, los estados financieros intermedios y anuales
auditados de las entidades supervisadas no se requieren en forma comparativa. Nuestra
opinion no ha sido modificada con respecto a estos asuntos.

Responsabilidad de la direccién y de los responsables del gobierno de la entidad
en relacion con los estados financieros

La administracién es responsable de la preparacion y presentacion fiel de los estados
financieros adjuntos de conformidad con la normativa emitida por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero y la Superintendencia de Pensiones y las Normas
Internacionales de Informacion Financiera aplicables., y del control interno que la direccion
considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
incorreccion material, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la direccion es responsable de la valoracion
de la capacidad del Fondo de continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la entidad en funcionamiento y
utilizando el principio contable de la entidad en funcionamiento excepto si la direccion tiene
intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

Los responsables del gobierno de la entidad son responsables de la supervision del
proceso de informacion financiera del Fondo.
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
en su conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado
de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las
Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte una incorreccion material cuando
existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio
profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También:

¢ |dentificamos y evaluamos los riesgos de desviacidbn material en los estados
financieros, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de
auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria
suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo
de no detectar una desviacion material debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una desviacion material debida a error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacion, omisiones, deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin
de disenar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del
control interno del Fondo.

e Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas, la razonabilidad de
las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la
Administracion.

e Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la Administraciéon, de la base
contable de negocio en marcha y, basados en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos
o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
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opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que el Fondo deje de ser un negocio en
marcha.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros,
incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones
y hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la entidad en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planeados y los
hallazgos significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del
control interno que identificamos en el transcurso de nuestra auditoria.

DESPACHO CARVAJAL & COLEGIADOS
CONTADORES PUBLICOS AUTORIZADOS
COSTA RICA

MAR'O RICARDO Firmado digitalmente por MARIO — l g R L —
MONTENEGRO ?Flﬁqﬁ/\D)o MONTENEGRO GUILLEN e T SR,
G U | LLE N (F | RMA) Fecha: 2021.02.19 09:43:53 -06'00'

Lic. Ricardo Montenegro Guillén
Contador Publico Autorizado No. 5607
Pdliza de Fidelidad N° 0116 FIG 7
Vence el 30 de setiembre del 2021

San José, Costa Rica 05 de febrero del 2021.

“Timbre de Ley numero 6663 por ¢1.000 del Colegio de Contadores Publicos de Costa
Rica, adherido y cancelado al original de este documento.”
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FONDO CAPITALIZACION LABORAL
Administrado por

OPERADORA DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS Y DE CAPITALIZACION LABORAL
DE LA CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL, S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2020
(En colones costarricenses sin céntimos)

Notas 31/12/2020
Activo
Efectivo y equivalentes de efectivo 9,1
Entidades financieras del pais 4.930.669.539
Total de efectivo y equivalentes de efectivo ¢ 4.930.669.539
Inversiones en instrumentos financieros 4-5/9.2
Al valor razonable con cambios en otro resultado
integral
Ministerio de Hacienda 63.376.444.612
Banco Central de Costa Rica 16.268.832.937
Otros emisores del sector publico 19.337.563.033
Entidades financieras del pais 20.718.873.973
Entidades no financieras del pais 1.179.625.620
Entidades no financieras del exterior 7.747.967.597
Inversiones al valor razonable con cambios en otro
resultado integral 128.629.307.772
Al valor razonable con cambios en resultados
Entidades no financieras del pais 11.031.085.625
Entidades no financieras del exterior 36.649.900.578
Inversiones al valor razonable con cambios en
resultados 47.680.986.203
Producto por cobrar 9,3
Productos por cobrar sobre inversiones 2.372.202.518
Total producto por cobrar 2.372.202.518
Total en inversiones en instrumentos financieros 178.682.496.493
Cuentas por cobrar 9,3
Impuesto sobre la renta por cobrar 749.322.211
Total cuentas por cobrar 749.322.211
Total de activo ¢ 184.362.488.243

Continua...
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FONDO CAPITALIZACION LABORAL

Administrado por )
OPERADORA DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS Y DE CAPITALIZACION
LABORAL

DE LA CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL, S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2020
(En colones costarricenses sin céntimos)

Notas 31/12/2020

Pasivo y patrimonio
Pasivo
Comisiones por pagar sobre saldo administrado 8/9.4 307.931.344
Total del pasivo ¢ 307.931.344
Patrimonio 9,5
Cuentas de capitalizacion individual
Fondos administrados 181.050.752.912
Aportes recibidos por asignar 106.947.974
Ajustes al patrimonio - otros resultados integrales 2.896.856.013
Total del patrimonio 184.054.556.899
Total del pasivo y patrimonio ¢ 184.362.488.243
Otras cuentas de orden 10
Cuentas de orden 208.567.522.347

WENDY CASTRO [ g camros HECTOR ot HECTORIGNACIO

CAMPOS (FIRMA) IGNACIO MAGGI MAGGI CONTE (FIRMA)

FRMA) e CONTE (FRVA) 15752%,5

Wendy Castro Campos Héctor Maggi Conte

Contador No. 32963 Gerente General

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros

TIMBRE ¢300 COLONES
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FONDO CAPITALIZACION LABORAL

Administrado por

OPERADORA DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS Y DE CAPITALIZACION
LABORAL DE LA CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL, S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL

Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2020
(En colones costarricenses sin céntimos)

Ingresos financieros

Por inversiones en instrumentos financieros

Por ganancia por diferencias de cambios y ud (neta)

Por ganancia por valuacion instrumentos financieros al
razonable con cambios en resultados

Por ganancia por negociacion instrumentos financieros al valor
razonable con cambios en resultados

Por ganancia realizada por instrumentos financieros al valor razonable
con cambios en otro resultado integral

Total ingresos financieros

valor

Gastos financieros

Por pérdidas por valuacion por instrumentos financieros al valor
razonable con cambios en resultados

Por pérdidas por negociacion por instrumentos financieros al valor
razonable con cambios en resultados

Por pérdidas realizada por instrumentos financieros al valor razonable
con cambios en otro resultado integral

Total gastos financieros

Notas 31/12/2020

9,6 10.020.010.625
3.959.655.455

11.645.170.313
80.962.923

1.605.194.493

27.310.993.809

9,7
(12.530.274.203)
(671.427.723)

(115.938.127)

(13.317.640.053)

Continua...
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FONDO CAPITALIZACION LABORAL
Administrado por )
OPERADORA DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS Y DE CAPITALIZACION
LABORAL DE LA CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL, S.A.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2020
(En colones costarricenses sin céntimos)

Notas 31/12/2020

Por estimacion de deterioro de activos 9,8 (1.471.754.437)
Resultado financiero 12.521.599.319
Comisiones
Por comisiones por servicio 8 (3.383.680.662)
Total de comisiones (3.383.680.662)
Resultado del periodo 9.137.918.657
Otros resultados integrales neto de impuesto
Ajuste por valuacion inversiones al valor razonable
con cambios en otro resultado integral (1.264.590.426)
Otros resultados integrales del periodo, neto de
impuesto (1.264.590.426)
Resultados integrales totales del periodo 7.873.328.231

WENDY CASTRO [/ chdrmo cameos HECTOR Firmado digtamente por

CAMPOS (FIRMA) IGNACIO MAGGI CONTE (FiRMA)

(FlRMA) 7Foe;2?):|2021.02,1910:37:44 CONTE (F|RMA) f;;23i2021.02.1913:10:56

Wendy Castro Campos Héctor Maggi Conte

Contador No. 32963 Gerente General

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros
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Saldo final al 31/12/2019
Aportes de afiliados

Retiros de afiliados

Asignacion de aportes recibidos

Reclasificacion de aportes identificados
Capitalizacion de utilidades

Ganancia o pérdida traslada al estado de
resultados

Ajuste por Deterioro de Instrumentos
Financieros

Resultados del periodo

Subtotal

Otros resultados integrales
Variacion de la Valoraciéon a mercado
Saldo final al 31/12/2020

FONDO CAPITALIZACION LABORAL
Administrado por
OPERADORA DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS Y DE CAPITALIZACION LABORAL

DE LA CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2020

(en colones costarricenses sin céntimos)

Ajustes al
Cuentas de Aportes Utilidades patrimonio -Otros
capitalizacion recibidos por (pérdida) del resultados
Notas individual asignar periodo integrales Total Patrimonio
95 ¢ 181.757.906.241 97.736.537 0 155.372.876 182.011.015.654
80.487.641.335 0 0 0 80.487.641.335
(90.345.426.438) 0 0 0 (90.345.426.438)
0 21.924.554 0 0 21.924.554
12.713.117 (12.713.117) 0 0 0
9.137.918.657 (9.137.918.657) 0 0
0 0 0
2.534.319.126 2.534.319.126
0 0 0
1.471.754.437 1.471.754.437
0 0 9.137.918.657 0 9.137.918.657
181.050.752.912 106.947.974 0 4.161.446.439 185.319.147.325
0 0 0 (1.264.590.426) (1.264.590.426)
95 ¢ 181.050.752.912 106.947.974 0 2.896.856.013 184.054.556.899

WENDY CASTRO ' iixy cadrao canros
CAM POS (FI RMA) (F:CR::,;A)ZOZW .02.19 10:38:39 -06'00"

HECTOR IGNACIO

Firmado digitalmente por HECTOR
IGNACIO MAGGI CONTE (FIRMA)
MAGGI CONTE (FIRMA) Fecha: 2021.02.19 13:12:12 06100

Wendy Castro Campos
Contador No. 32963

Héctor Maggi Conte

Gerente General

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros
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FONDO CAPITALIZACION LABORAL
Administrado por

OPERADORA DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS Y DE CAPITALIZACION LABORAL
DE LA CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2020

(En colones costarricenses sin céntimos)

Notas

31/12/2020

Flujo de efectivo de las actividades de operaciéon
Resultados del periodo ¢
Partidas aplicadas a resultados que no requieren uso de
fondos

Aumento/(Disminucién) por:

Ingresos por Intereses

Deterioro de activos financieros

Flujos de efectivo por actividades de operaciéon
Aumento/(Disminucién) por:

Instrumentos Financieros - Al valor Razonable con cambios en
Resultados

Instrumentos Financieros - Al valor Razonable con cambios en
el otro resultado integral

Cuentas y comisiones por Cobrar

Obligaciones por cuentas por pagar, comisiones por pagar Yy
provisiones

Intereses cobrados

Flujos de efectivo por actividades de financiacion
Aumento/(Disminucién) por:

Aumento por Aportes de afiliados

Disminucion por Retiros de afiliados

Aumento por Aportes Recibidos por Asignar

Efectivo neto proveniente de actividades de financiacién

Incremento (Disminucion) neto de efectivo y equivalentes de
efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del periodo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 91 ¢
WENDY CASTRO  fimaco ditamente por WENDY HECTORIGNACIO  Firmadodigtaimente por HECTOR
CAMPOS (FIRMA) Fecha: 2021.02.19 10:39:44 0600 MAGGI CONTE (FIRMA) rech- 001 0215 13124 0600
Wendy Castro Campos Héctor Maggi Conte
Contador No. 32963 Gerente General

9.137.918.657

(10.020.010.625)
1.471.754.437

(28.313.285.165)

24.255.973.623
1.000.028

7.179.226
10.133.659.269

6.674.189.450

80.500.354.452
(90.345.426.438)
9.211.437

(9.835.860.549)

(3.161.671.099)
8.092.340.638

4.930.669.539

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros
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FONDO CAPITALIZACION LABORAL
ADMINISTRADO POR
LA OPERADORA DE PENSIONES COMPLEMENTARIAS Y DE CAPITALIZACION
LABORAL DE LA CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
(En colones costarricenses sin céntimos)

Al 31 de diciembre de 2020

Nota 1. Resumen de Operaciones y principales politicas contables

Resumen de Operaciones

El Fondo de Capitalizacion Laboral es administrado por la Operadora de Pensiones
Complementarias y de Capitalizacion Laboral de la Caja Costarricense de Seguro Social,
S.A. (la Operadora) fue constituida como sociedad andnima en el afio 2000 bajo las leyes
de la Republica de Costa Rica e inicié operaciones en el afio 2001. Sus oficinas principales
se ubican en San José, Costa Rica.

Su principal actividad es la administracidén de planes de pensiones complementarias y de
capitalizacion laboral de los recursos de los afiliados del fondo.

Como operadora de planes de pensiones esta supeditada a las disposiciones de la Ley
No.7523 del Régimen Privado de Pensiones Complementarias y Reformas, a la Ley
Reguladora del Mercado de Valores y del Codigo de Comercio, la Ley de Proteccion al
Trabajador (LPT) No.7983 y por las normas y disposiciones de la Superintendencia de
Pensiones (SUPEN).

Al 31 de diciembre del 2020 la Operadora de Pensiones Complementarias y de
Capitalizacion Laboral de la Caja Costarricense de Seguro Social, S.A. administra los
recursos del Fondo de Capitalizacién Laboral (el Fondo), el cual consiste en un sistema
de capitalizacion individual, constituido con el aporte de los patronos segun se establece
en el titulo Il de la LPT. Esos dineros son invertidos en titulos valores, lo que genera
rendimientos que son acreditados a cada cuenta individual. Por la administracion de los
fondos, la Operadora cobra una comisién cada mes a los afiliados.
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Nota 2- Base de presentacion

Los estados financieros del fondo FCL administrado por la OPCCCSS han sido
preparados de conformidad con las disposiciones emitidas por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema de Informacién Financiera (CONASSIF) y la Superintendencia de
Pensiones (SUPEN), segun el Reglamento de Informacion Financiera aprobado el pasado
24 de octubre del 2018 por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema de Informacion
Financiera (CONASSIF) con el fin de actualizar la base contable aplicable a los entes
regulados, a las NIIF, para uniformar los criterios relativos a la presentacion y revelacion
de la informacion financiera, este reglamento entro a regir a partir del 01 de enero del
2020.

Nota 3- Principales politicas contables

3.1 Periodo econémico

El periodo econdmico del Fondo inicia el 01 de enero y finaliza el 31 de diciembre del
mismo ano.

3.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

Para este propdsito se consideran como efectivo y equivalentes de efectivo el saldo
registrado en las cuentas corrientes, los depdsitos a la vista y a plazo y los valores
invertidos y que mantienen una madurez no mayor a tres meses.

La presentacion de los flujos de efectivo de las actividades de operacion incluidas en el
estado de flujo de efectivo se presenta por el método indirecto.

3.3 NIIF9- Instrumentos Financieros

La compra o venta convencional de activos financieros se debe registrar aplicando la
contabilidad de la fecha de liquidacion.

Clasificacion de Activos Financieros:

A partir de julio 2020, los instrumentos financieros del fondo FCL administrados por la OPC
CCSS se clasifican, segun la Norma Internacional de Informacion Financiera
Instrumentos Financieros (NIIF 9) que clasifica los activos financieros sobre la base del
modelo de negocio; de acuerdo a su gestidn y caracteristicas de los flujos de efectivo
contractuales, las inversiones propias o carteras mancomunadas se clasifican de acuerdo
con las siguientes categorias de valoracion:
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Costo amortizado: aquellos activos financieros que se gestionan dentro de un modelo
basado unicamente en la obtencion de flujos de efectivo contractuales, que dan lugar en
fechas especificas a flujos de efectivo que son unicamente pagos de principal e intereses
sobre el principal pendiente.

Valor razonable con cambios en otro resultado integral: aquellos que se gestionan
dentro de un modelo basado en la obtencion de flujos de efectivo derivados tanto de la
venta de los activos financieros como de las condiciones contractuales de los mismos que
dan lugar en fechas especificas a flujos de efectivo que son unicamente pagos de principal
e intereses sobre el principal pendiente

Valor razonable con cambios en resultado: aquellos que se gestionan dentro de un
modelo basado en la obtencion de flujos de efectivo derivados unicamente de la venta de
activos financieros.

Valoracion de Instrumentos Financieros:

Medicién Inicial:

En el reconocimiento inicial, los activos financieros se mediran por su valor razonable, que
es normalmente el precio de la transaccién, es decir el valor razonable de la
contraprestacién pagada o recibida.

Medicion posterior:

Después del reconocimiento inicial, los activos financieros se mediran de acuerdo con la
clasificacion de los activos financieros.

Reconocimiento:

El fondo aplica el reconocimiento por efecto de la valoracion diaria proveniente de los
cambios en el valor de mercado, segun la clasificacion de los activos financieros de
acuerdo con las categorias de valoracion.

Los activos financieros clasificados en valor razonable con cambios en otro resultado
integral o en valor razonable con cambios en resultados, deben valorarse a precios de
mercado en forma diaria, para lo que se debe utilizar una metodologia de valoracion.

Dar de Baja:

Un activo financiero es dado de baja cuando se expiren los derechos contractuales sobre
los flujos de efectivo del activo financiero y cuando se transfiera el activo financiero.

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacion especificada en el contrato ha
sido pagada o cancelada, o haya expirado.

15



HOPC

Deterioro de valor:

Se reconocera una correccion de valor por perdidas crediticias esperadas sobre un activo
financiero que se mida al valor razonable con cambios en otro resultado integral, la
correccion de valor por perdidas debera reconocerse en otro resultado integral y no
reducira el activo financiero en el estado de situacion financiera. La correccion de valor
por perdidas se medira por un importe igual a las perdidas crediticias esperadas durante
el tiempo de vida del activo, si el riesgo crediticio del instrumento incrementa de forma
significativa desde el reconocimiento inicial; si el riesgo crediticio de un instrumento
financiero no ha incrementado de forma significativa desde el reconocimiento inicial, la
correccion de valor por perdidas crediticias esperadas es un importe igual a las perdidas
crediticias esperadas en los proximos 12 meses.

3.4 Ingresos y gastos por intereses

Los intereses sobre las inversiones en valores se registran por el método de acumulacion
o devengado, con base en la tasa de interés pactada. Los ingresos y gastos generados
por primas y descuentos de las inversiones se amortizan por el método del interés efectivo.

3.5 Ganancias o pérdidas por valoracién:

Las ganancias o peérdidas de un activo financiero que se mida al valor razonable con
cambios en resultados se reconoceran en los resultados del periodo. Si un activo
financiero es medido a valor razonable con cambios en otro resultado integral las
ganancias o pérdidas se reconoceran en otro resultado integral, cuando se vende el activo
financiero, o al vencimiento o su recuperacion se procede a liquidar por resultados del
periodo la ganancia o pérdida neta registrada en otro resultado integral.

3.6 Custodia de valores

Los titulos valores que respaldan las inversiones del Fondo se custodian en BN Custodio
(Banco Nacional), donde se cuenta con un acceso al sistema de custodia que permite
hacer consultas directas sobre los instrumentos financieros ahi depositados.

La Operadora deposita oportunamente en la custodia para el Fondo los valores que
respaldan las inversiones y prepara conciliaciones de los instrumentos financieros
custodiados respecto de los registros contables. Los reportos son mantenidos en las
custodias de los puestos de bolsa con los cuales son transados.
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3.7 Aportes recibidos por asignar

Los aportes de los afiliados al Fondo deben registrarse en forma individualizada. En
aquellos casos en que no se cuente con todos los datos del afiliado, el aporte se registrara
en una cuenta transitoria denominada “Aportes recibidos por asignar’ en esta cuenta se
registran de forma transitoria los movimientos de recursos de los afiliados en tanto se
corrobora que los documentos e informacion de estos se encuentran en orden para su
posterior traslado a las cuentas individuales.

3.8 Valor cuota

El valor cuota se determina diariamente al cierre del dia, de acuerdo con la variacién de
los activos menos pasivos entre el numero de cuotas del dia y se utiliza al dia siguiente,
para calcular el numero de cuotas representativas de los aportes recibidos de cada afiliado
segun lo establecido por SUPEN.

3.9 Nic 8- Estimaciones contables

Las estimaciones contables son las mejores aproximaciones de valores o partidas que se
incluyen en los estados financieros para medir los efectos de sucesos o transacciones
economicas ya ocurridas, o bien una situacion actual que es propia de un activo o pasivo
de la entidad, incluidos los ajustes que se producen tras la evaluacion de un elemento
como resultado de nueva informacioén o nuevos acontecimientos.

Todo cambio en las estimaciones contables es prospectivo y se registra en los resultados
del periodo. Los resultados reales podrian diferir de esas estimaciones.

3.10 Nic 21- Efectos de las variaciones en las tasas de cambio de la moneda
extranjera

La moneda funcional de la entidad es el colon costarricense. Las transacciones en
monedas extranjeras se reconocen al tipo de cambio de compra de referencia vigente
publicado por el Banco Central de Costa Rica a la fecha de la transaccién. Diariamente se
revisan los saldos en monedas extranjeras para actualizar su valor al tipo de cambio con
la cual estan medidas.

3.11 Limites de inversion
Los limites de inversion se rigen de conformidad con las disposiciones del Reglamento de
Gestidon de Activos y las politicas de inversién establecidas por el Comité de Inversiones

y aprobadas por la Junta Directiva de la Operadora de Pensiones Complementarias y de
Capitalizacion Laboral de la Caja Costarricense de Seguro Social, S.A.
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3.12 Errores

La correccion de errores que se relacionan con periodos anteriores se ajusta conforme a
los saldos de utilidades acumuladas al inicio del periodo. El importe de las correcciones
que se determine que son del periodo corriente es incluido en la determinacién del
resultado del periodo. Los estados financieros de periodos anteriores son ajustados para
mantener comparabilidad.

3.13 Moneda

Los registros de contabilidad son llevados en colones costarricenses (¢), que es la moneda
de curso legal en La Republica de Costa Rica. Las transacciones en monedas extranjeras
son registradas al tipo de cambio de compra vigente a la fecha de la transaccién y los
saldos pendientes son ajustados diariamente al tipo de cambio vigente, y la diferencia de
cambio resultante es liquidada por resultados de operacion.

Nota 4- Inversiones en valores

La composicion del portafolio de inversiones al 31 de diciembre de 2020 se detalla a
continuacion:

2020
Inversiones al Valor Razonable con Cambios en Otro
Resultados Integral
En Entidades del Pais
En valores emitidos por el Ministerio de Hacienda 63.376.444.612
En valores emitidos por el Banco Central de Costa Rica 16.268.832.937
En valores emitidos por Otros Emisores del Sector Publico 19.337.563.033
En valores emitidos por Entidades Financieras 20.718.873.973
En valores emitidos por Entidades No Financieras 1.179.625.620
En Entidades del Exterior
En valores emitidos por Entidades No Financieras 7.747.967.597
Inversiones al Valor Razonable con Cambios en
Resultados
En Entidades del Pais
En valores emitidos por Entidades No Financieras 11.031.085.625
En Entidades del Exterior
En valores emitidos por Entidades No Financieras 36.649.900.578
Total en Inversiones en valores ¢ 176.310.293.975

La composicion del portafolio de inversiones al 31 de diciembre de 2020 se detalla a
continuacion:
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Emisor Instrumento Ent:l'g(i) vi Entre 1y 5 afios Ent:l'g:sy 10 Ma;ff(:gsa 10 Valor en libros
En valores emitidos por el Banco Central de Costa Rica
BANCO CENTRAL DE COSTA RICA bem 7.964.098.728 5.918.188.450 154.227.690 0 14.036.514.868
bemy 0 309.295.721 0 1.923.022.349 2.232.318.070
En valores emitidos por el Gobierno Central
tp 3.599.049.155 21.281.517.338 24.403.718.924 6.059.206.704 55.343.492.120
tp$ 0 335.825.079 0 0 335.825.079
tptba 0 0 0 593.732.625 593.732.625
tudes 0 0 928.426.537 882.983.667 1.811.410.204
TESORERIA [ GOB (MIN DE HACIENDA)] bde23 ’ 882.322.693 ’ ’ §82.322.693
bde25 0 854.958.738 0 0 854.958.738
bde31 0 0 1.419.283.828 0 1.419.283.828
bde44 0 0 0 556.901.045 556.901.045
bdeds 0 0 0 280.947.590 280.947.590
tp0 1.297.570.690 0 0 0 1.297.570.690
En valores emitidos por otras entidades publicas no
financieras
befb2 0 498.532.931 0 0 498.532.931
COMPANIA NACIONAL DE FUERZA Y LUZ befb3 0 0 78.946.015 78.946.015
befb4 0 0 0 98.679.715 98.679.715
REFINERIA COSTARRICENSE DE PETROLEO (RECOPE) bra2$ 0 0 569.216.106 0 569.216.106
En valores emitidos por otras entidades publicas financieras
BANCO NACIONAL DE COSTA RICA cdp 6.106.852.931 0 6.106.852.931
BANCO HIPOTECARIO DE LA VIVIENDA cdp 1.004.525.090 1.004.525.090
En valores emitidos por bancos publicos creados por leyes
especiales
bp008 2.551.112.175 0 0 2.551.112.175
bp009 2.987.934.810 0 0 2.987.934.810
BANCO POPULAR Y DE DESARROLLO COMUNAL bplée 510.808.950 0 0 510.808.950
bptov 899.267.247 0 0 0 899.267.247
bpv2v 229.815.883 0 0 0 229.815.883
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Emisor Instrumento Ent:;;(? vl Entre 1 y 5 afios Ent;gfsy 10 Ma;ff(:gsa 10 Valor en libros
bpv3v 999.034.140 999.034.140
bpv8v 999.595.510 999.595.510
cdp 1.803.241.530 0 0 0 1.803.241.530
En valores emitidos por bancos privados
BCIE beie3 2.002.438.360 0 0 2.002.438.360
bsjdd 2.684.755.000 0 0 2.684.755.000
psjdj 768.495.870 0 0 768.495.870
BANCO DE SAN JOSE S.A. bsjcn 3.071.137.260 0 0 0 3.071.137.260
bsjco 0 1.634.722.740 0 0 1.634.722.740
ci 599.998.068 0 0 0 599.998.068
BANCO DAVIVIENDA cdp 3.799.267.494 0 0 0 3.799.267.494
cdp$ 614.451.794 0 0 0 614.451.794
BANCO SCOTIABANK DE COSTA RICA S.A bs20m 0 499291165 0 0 499.291.165
BANCO PROMERICA S.A bpk18 923.528.211 0 0 0 923.528.211
En valores emitidos por entidades financieras privadas
MUTUAL ALAJUELA bmax2 0 501.050.000 0 0 501.050.000
cph 2.362.752.496 0 0 0 2.362.752.496
MUTUAL CARTAGO DE AHORRO Y PRESTAMO bmo2¢ 0 1.007.104.520 0 0 1.007.104.520
FINANCIERA DESYFIN ci 249.880.995 0 0 0 249.880.995
En valores emitidos por entidades no financieras privadas
LA NACION S.A. bnlda 292.727.835 0 0 292.727.835
FIDEICOMISO TITULARIZACION P.T.GARABITO bpges$ 886.897 785 0 886.897 785
Acciones emitidas por entidades no financieras
AD Astra Rocket Company acom$ 0 0 0 50.170.913 50.170.913
En titulos de participacion de fondos de inversion cerrados
Mutual Sociedad de Fondos de Inversion fhvic 0 0 0 953.211.000 953.211.000
Popular Sociedad de Fondos de Inversion zeta$ 0 0 0 3.857.089.212 3.857.089.212
Improsa Sociedad de Fondos de Inversion cres1 ° ° ° 3.243.516.941 3.243.516.941
inm1$ 0 0 0 2.399.431.742 2.399.431.742
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Emisor Instrumento Entrg Oyl Entre 1y 5 afios Entrg Sy10 May9r al0 Valor en libros
ano anos anos
Fondo de Inversién Inmobiliario Vista inm1$ 0 0 0 527.665.816 527.665.816
En titulos de participacion de fondos de inversion abiertos
Spider Consumer Discret Select Sector ETF xly 1.321.829.820 0 0 0 1.321.829.820
Vanguard Healt Care vht 3.670.827.499 0 0 0 3.670.827.499
iShares Core US Aggregate Bond ETF agg 3.027.181.619 0 0 0 3.027.181.619
{Shares Edge Quality Factor USA ETF qual 7.585.806.982 0 0 0 7.585.806.982
iShares MSCI Global Impact ETF sdg 2.747.843.416 0 0 0 2.747.843.416
{Shares MSCi USA ESG Select ETF susa 5.582.106.182 0 0 0 5.582.106.182
iShares Edge MSCI Min Vol USA ETF usmy 4.684.307.836 0 0 0 4.684.307.836
Wisdom Tree Yield Enhanced US Aggy ETF aggy 4.556.696.296 0 0 0 4.556.696.296
Wisdom Tree Quality Dividend GR ETF dgrw 2.866.624.440 0 0 0 2.866.624.440
iShares Global Consumer Staples ETF kxi 606.676.487 606.676.487
En titulos de entidades no financieras privadas extranjeras
AT&T Corporation 24 5.042.181.669 0 5.042.181.669
27 0 0 2.705.785.928 0 2.705.785.928
Total inversiones 71.175.338.150 53.448.791.478 30.259.605.027  21.426.559.320  176.310.293.975
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Nota 5- Cuadro resumen de limites de inversién

La clasificacién del portafolio de inversiones de acuerdo con los sectores y limites
definidos en el Reglamento de Gestion de Activos se presenta a continuacion:

Al 31 de diciembre de 2020

Limit P taie d Porcentaje
Criterio Limite de Inversién N imite orcentaje de por
ormativo Inversion .
Invertir

Limites por sector
Disponibilidades 2.63%
Valores emitidos por el BCCR 80.00% 43.36% 36.64%
y el Ministerio de Hacienda
En valores emitidos por el resto del sector publico 80.00% 10.53% 69.47%
En valores emitidos por empresas del sector privado 100.00% 41.86% 58.14%
Limites por instrumentos
Deuda estandarizada - Nivel 1 100.00% 61.60% 38.40%
Deuda estandarizada - Nivel 2 100.00% 0.48% 99.52%
Deuda Individual 10.00% 7.91% 2.09%
Titulos representativos de propiedad - Nivel 1 25.00% 19.82% 5.18%
Titulos representativos de propiedad - Nivel 2 10.00% 5.93% 4.07%
Limites por emisor
Gobierno - BCCR
Banco Central de Costa Rica 80.00% 8.86% 71.14%
Ministerio de Hacienda 80.00% 34.50% 45.50%
Sin calificacién
Ad Astra Rocket 10.00% 0.03% 9.97%
Consumer Discret Sel. Sect. SPDR® ETF — XLY 10.00% 0.71% 9.29%
iShares Core US Aggregate Bond ETF (AGG US) 10.00% 1.63% 8.37%
iShares Edge MSCI Min Vol USA ETF (USMV) 10.00% 2.53% 7.47%
iShares Global Consumer Staples ETF — KXI 10.00% 0.33% 9.67%
iShares MSCI Global Impact ETF — SDG 10.00% 1.48% 8.52%
iShares MSCI USA ESG Select ETF — SUSA 10.00% 3.01% 6.99%
iShares MSCI USA Quality Factor ETF — QUAL 10.00% 4.10% 5.90%
Vanguard Health Care ETF (VHT) 10.00% 1.98% 8.02%
WisdomTree US Quality Dividend GR ETF — DGRW 10.00% 1.55% 8.45%
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Limit P taie d Porcentaje
Criterio Limite de Inversion N imite orcentaje de por
ormativo Inversion .

Invertir
WisdomTree Yield Enhanced U.S. AGGT BD ETF (AGGY) 10.00% 2.46% 7.54%
Titulos AAA Local
Banco BAC San José 10.00% 4.44% 5.56%
Banco Centroamericano de Integracion Econdmica 10.00% 1.09% 8.91%
Banco Hipotecario de la Vivienda 10.00% 0.55% 9.45%
Scotiabank 10.00% 0.27% 9.73%
Titulos AA Local
Banco BAC San José 10.00% 0.33% 9.67%
Banco Davivienda 10.00% 2.40% 7.60%
Banco Nacional de Costa Rica 10.00% 3.33% 6.67%
Banco Popular 10.00% 5.98% 4.02%
Banco Promerica 10.00% 0.50% 9.50%
Compaiiia Nacional de Fuerza y Luz 10.00% 0.37% 9.63%
Fideicomiso Proyecto Térmico Garabito 10.00% 0.48% 9.52%
Financiera Desyfin 10.00% 0.14% 9.86%
Fondo de Inversion Inmobiliario Vista 10.00% 0.28% 9.72%
Fondo de Inversion Inmobiliario Zeta Popular 10.00% 2.08% 7.92%
Fondo Gibraltar 10.00% 1.30% 8.70%
Fondo Los Crestones 10.00% 1.75% 8.25%
Mutual Alajuela 10.00% 1.56% 8.44%
Mutual Cartago 10.00% 0.55% 9.45%
Refinadora Costarricense de Petroleo 10.00% 0.31% 9.69%
Titulos A Local
Fondo de inversion de titularizacion de flujos futuros de
cartera hipotecaria I 10.00% 0.52% 9.48%
Grupo Nacién 10.00% 0.16% 9.84%
Titulos BBB Internacional
AT&T 10.00% 4.18% 5.82%
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Nota 6- Comportamiento de las principales variables Macroeconémicas IV Trimestre
de 2020

1. Resumen econdmico trimestral de la economia local?
1.1 Produccién, empleos y salarios

El resultado del indice de Actividad Econémica (IMAE) al cierre de octubre de 2020 (ultimo
dato disponible) alcanzo6 el 9,1%, lo cual demuestra que, en los tres meses anteriores a
octubre, el nivel de produccion estuvo 9% por encima de los tres meses anteriores
inmediatos. Por su parte, la variacion trimestral anualizada presenta una recuperacion
desde mayo 2020 cuando alcanz6 su mayor caida (28,7%), esto producto de la mejora en
los flujos de comercio exterior, el levantamiento gradual de las restricciones sanitarias y
por parto el proceso de reapertura de la economia.

Durante octubre, la produccion también alcanzé su mayor nivel desde marzo, sin embargo,
continua por debajo de los niveles que tenia antes de la pandemia. Por tanto, en
noviembre la caida interanual fue de 6,5% y tuvo una desaceleraciéon de 8,8 p.p
comparado con el mismo periodo del afio anterior.

La contraccion sigue siendo superior en las actividades relacionadas con el turismo,
hoteleria y los restaurantes, también en transportes tanto de personas como de mercancia
y en el sector comercio. Aun asi, la reduccidon con respecto al afio previo es cada vez
menor. La reapertura de economia local e internacional repercutio favorablemente en la
manufactura, transporte, almacenamiento y empresarial, aunque con distinta magnitud.
La industria agropecuaria tuvo un decrecimiento de 2,9% provocado por la disminucion en
la produccion de pifia, banano, raices y tubérculos y relacionado a su vez con la
suspension de las actividades de cosecha y empaque por las tensiones sociales que
afectaron al pais en las primeras semanas del mes de octubre. Ademas, las condiciones
climatolégicas adversas provocaron un menor rendimiento en la produccion de arroz.

La actividad manufacturera también tuvo una disminucién de 0,4% debido a que se dio un
menor procesamiento en algunos productos alimenticios como café, pollo, carnes, arroz y
leche y la baja en la fabricacién de materiales de construccion.

La construccion presentd un decrecimiento de 15,7% ocasionado por la menor edificacion
con destino privado y la caida en las obras con destino publico.

El sector comercial muestra una caida de 13,9% debido a que, como se menciond
anteriormente, hubo una disminucion en la comercializacion de los materiales para la
construccion, automdviles y productos quimicos. Afortunadamente, la demanda de bienes
de consumo masivo, como productos farmacéuticos y alimenticios continua positiva.

' Con informacion del Banco Central de Costa Rica e Instituto Nacional de Estadistica y Censos.
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Finalmente, los servicios también disminuyeron en un 8,0% y destaca la baja demanda en
los servicios de alojamiento, restaurantes, transporte, educacion y salud privada. Aun asi,
los servicios de informacién y comunicacion tuvieron una variacion positiva de 1,2%
gracias a la aceleracion en la demanda de servicios celulares y de internet. Por su parte,
los servicios de mensajeria continuan un crecimiento considerable desde que inicio la
pandemia y que es cercano al 45%.

1.2 Indicadores de finanzas publicas

El déficit fiscal muestra un aumento provocado principalmente por el efecto de la
contraccion economica y la aplicacion de la moratoria tributaria, lo que afecto
considerablemente la recaudacion de ingresos, aunado al incremento de gastos con el
objetivo de contener la crisis sanitaria. Por tanto, los ingresos tributarios acumulados para
octubre de 2020 presentan un decrecimiento de 12%, comparado con el mismo periodo
de 20019. En términos del PIB es 1,3% y destacan las caidas en aduanas (23,0%), renta
(8,8%) y combustibles (22,3%).

En lo relacionado con los egresos, los gastos primarios decrecieron3,5% en términos
interanuales, y el mayor pago de intereses que crecio un 13,6%, provocaron que las
erogaciones totales crecieran ligeramente durante este mes (0,1% comparado con 12,4%
en igual periodo de 2019).

El Gobierno Central presenta un déficit financiero acumulado de 7,2% del PIB y un déficit
primario de 3,0% del PIB. En caso de que este resultado financiero fuera ajustado por el
efecto que ha tenido la moratoria fiscal (0,7% del PIB), el déficit seria de 6,5% del PIB.
Por otro lado, el déficit del Banco Central fue del 0,3% del PIB, muy similar a lo que se
observd en el mismo mes del ano anterior. El resto del sector publico no financiero
reducido (CCSS, ICE, CNP, RECOPE, JPS e ICAA) acumulé un superavit de 1,3% vy
explicado por la caida en los ingresos de la mayoria de estas entidades.

El sector publico global reducido acumula un déficit del equivalente al 6,2% del PIB, es
decir, superior en 2,4% al del afio anterior. Y finalmente, la deuda del sector publico global
y del Gobierno Central representaron el 84,6% y 68,7% del PIB respectivamente durante
octubre 2020.

1.3 Tasas de interés

Aun cuando los efectos negativos de la pandemia y la incertidumbre sobre la esperada
reactivacion econdmica persistieron, en noviembre de 2020 se vieron ligeras sefales de
recuperacion en la produccion, el empleo y los ingresos en las familias, por tanto, el BCCR
con la finalidad de disminuir el impacto negativo por la propagacion del coronavirus
mantuvo su politica monetaria expansiva y contraciclica buscando reducir las secuelas
permanentes que ha tenido esta crisis.
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Durante el mes de diciembre, la Junta Directiva del BCCR acorddé mantener la Tasa de
Politica Monetaria (TPM) en 0,75% por sétimo mes consecutivo (150 p.b. desde marzo
pasado). El proceso de transmision hacia la baja en las tasas de interés activas y pasivas
del SFN se ha venido consolidando durante los ultimos meses, sin embargo, el crédito al
sector privado se mantiene estancado.

Por otro lado, la Tasa Activa Negociada (TAN) estuvo 6,27% y la TPN 2,45% por debajo
de lo que se observo el aio anterior (6,98% y 3,24% respectivamente).

En el Mercado Integrado de Liquidez (MIL) tuvo un costo de los recursos en colones de
0,77% durante diciembre 2020. Mientras que la Tasa Basica Pasiva, cerr6 a diciembre en
3,5% (225 p.b. por debajo de la que se presentd un afio antes) aunque durante noviembre
habia llegado al nivel mas bajo del afio (3,25%). Estas reducciones se dieron en todos los
grupos de intermediarios financieros, principalmente, en la banca comercial.

Por ultimo, el premio para los ahorros en colones tuvo niveles bajos pero positivos en los
principales plazos de referencia (inferiores a los 80 p.b.) lo que evidencia que se esta
incentivando a favor de colocar recursos en moneda nacional.

1.4 Tipo de cambio

Para noviembre de 2020, el resultado neto de las operaciones de compra y venta de
divisas de los intermediarios cambiarios en ventanillas mostré un superavit de USD 44
millones, es decir, USD 329 millones por debajo del registrado en el mismo periodo del
2019. Con el objetivo de restituir en forma parcial los requerimientos de divisas del Sector
Publico no Bancario, el cual fue de USD 100,4 millones, el BCCR realizé compras por
USD 44,8 millones.

En promedio, el tipo de cambio tendi6é al alza y cerré en ¢617.3. Ademas, tuvo una
volatilidad mayor con respecto al mes anterior.

El saldo del RIN? del BCCR muestra una disminucion de USD 351,4 millones, por la
reduccion de los depdsitos del Gobierno en el BCCR por USD 326,4 millones y el uso neto
de divisas por operaciones cambiarias de USD 129,7 millones. Para finales del mes de
diciembre, el saldo de este fue de USD 7.224,7 millones.

Para el mes de octubre el indice de Tipo de Cambio Efectivo Real Multilateral con
Ponderadores Moviles (ITCER) se deprecio 1,03% con respecto a setiembre debido a la
pérdida de valor del colon con respecto al ddlar y a la apreciacion de las monedas de los
socios comerciales.

2 Reservas Internacionales
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1.5 indices de precios al consumidor

Al cierre de diciembre de 2020 la inflaciéon general, la cual es medida con la variacion
interanual del indice de Precios al Consumidor (IPC) fue de 0,89% (0,24% en noviembre
2020). Mientras que, el promedio de los indicadores de inflacion subyacente fue de 0,8%,
después que permaneciera los tres meses previos en 1,0%.

Considerando que, la economia costarricense desde 2019 se ha visto expuesta a
presiones desinflacionarias, las cuales se han acentuado desde abril anterior producto de
la propagacion del virus, la inflacion general y subyacente se han mantenido por debajo
del rango de tolerancia para la meta de inflacién que estableci6 la Junta Directiva del
BCCR (entre 2% a 4%). Estos resultados se justifican con la brecha negativa del producto
y un deterioro sin precedentes en el mercado laboral, las expectativas por la negociacion
de titulos publicos, la baja inflacion mundial y el crédito al sector privado estancado; todas
la anteriores asociadas mayormente con la incertidumbre por la pandemia y la contraccion
de la actividad econémica.

El indice de precios al productor de la manufactura (IPP-MAN), tuvo en diciembre una
variacion interanual de 2,67%, siendo este el sexto mes consecutivo con resultados
positivos. Este indicador registré una tendencia a acelerarse debido al aumento de los
precios de los productos de plastico, de hierro y acero, lacteos y conexos, y pinturas, como
resultado de la combinacidén del incremento en el tipo de cambio (5,1% de julio a
noviembre) y de sus respectivos precios en el mercado internacional.

Finalmente, al finalizar el trimestre e iniciar el 2021, se espera la inflacion se mantenga
por debajo del limite inferior del rango de tolerancia definido por el BCCR para su meta de
inflacion.

2. Resumen econémico trimestral de la economia internacional®

En definitiva, el 2020 termina con un accidente historico producto de la pandemia y con
los casos de virus aumentando es de esperar que haya algunos baches en el camino. La
experiencia de humildad que ha dejado el 2020 significa que las previsiones se cubren
con incertidumbres. En todo caso, el trimestre final del afio se vio afectado por factores
que, como se menciond, pueden llegar a ser de mucho aprendizaje.

Durante el mes de octubre se observé como las economias de Estados Unidos y la zona
euro registraron sus tasas de crecimiento mas fuertes, sin embargo, esta actividad se
debilitd debido al repunte de casos producto de la segunda oleada de contagios lo que
provoco que muchos paises tuvieran que aplicar nuevas restricciones.

3 Con informacion del Banco Central de Costa Rica
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Sin embargo, para el mes de noviembre y ante la victoria electoral de Joe Biden, asi como
los resultados positivos de las vacunas para el Covid-19, provocaron que los mercados
experimentaran el mayor rally en décadas. Mientras que en diciembre la escalada de la
pandemia llegdé a su punto maximo en medio del optimismo de que la distribucion de la
vacuna y la ayuda de los gobiernos reactivaran el crecimiento.

En los Estados Unidos el 20 de enero se llevd a cabo la toma de posesion del Presidente
Electo, Joseph Biden, con una mayoria en el Congreso y en el Senado. En principio y para
el corto plazo lo anterior supone la posibilidad de que se aprueben con mayor facilidad
proyectos que vayan dirigidos a impulsar la proteccion de trabajadores afectados por la
Pandemia y aquellos dirigidos a favorecer la recuperacion econémica. Empero, a mediano
plazo esto podria representar el incremento de la carga tributaria para poder hacer frente
a las erogaciones. Un aumento en los impuestos para las familias y las empresas
representa un freno posterior al crecimiento econémico.

En cuanto a resultados, la actividad econdémica en los Estados Unidos (EUA), tuvo un
crecimiento de 33,1% durante el tercer trimestre, segun la segunda estimacion del
Departamento de Comercio, La inversion empresarial crecido a una tasa anualizada de
21,8%, al mismo tiempo que las exportaciones crecieron en 60,5%. Sin embargo, estos
incrementos se compensaron con la caida en el gato de los gobiernos estatales y locales
de un 4,0% en relacién con el 3,3% que fue la estimacion inicial de contraccion. Por su
parte, el gasto de los hogares registro al final de setiembre un crecimiento de 40,6%.
Ademas, la tasa de desempleo se ubicd en 6,7% en noviembre, ya que se crearon cerca
de 245 mil nuevos puestos de trabajo.

Por otro lado, el Banco Central Europeo sefiald mas estimulos para el cierre del trimestre
en el que se extendieron dos programas clave de emergencia hasta el 2022, mientras que
las negociaciones del Brexit entre el Reino Unido y la UE se encuentran con nuevos
obstaculos y la probabilidad de baja inflacion cronica en la zona euro casi se ha duplicado
desde que comenzo la pandemia. En todo caso, el PIN creci6 12,55 % respecto al trimestre
previo, con Francia encabezando el crecimiento (18,7%), seguido por Espafia (16,7%) e
Italia (15,9%). Por su parte, la tasa de desempleo fue de 8,4% en octubre cuando se
registraron 13,8 millones de personas desempleadas y con Espafia liderando esta lista.

En Japon, el Banco Central amplié un programa de apoyo de emergencia para el sector
corporativo y aprob6 un presupuesto adicional destinado a mantener el consumo para los
hogares, que incluye una ayuda de USD 950 por trabajador y ayudas a las empresas para
minimizar las reducciones en la jornada laboral. Mientras que, China inicié un plan de
gestion del lado de la demanda a corto plazo para estimular una mejora industrial.
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El precio promedio de contado del barril de petroleo WTI* para noviembre de 2020 se
ubicé en USD 41,3 es decir, con un aumento de 4,6% con respecto a la cotizacion media
observada en octubre. Los precios de los contratos a futuro aumentaron debido a las
perspectivas de recorte en la produccion de los paises miembros de la OPEP?®, ademas
de las expectativas positivas antes del inicio de la vacunacion contra el coronavirus que
podria mitigar la propagacion de la enfermedad y reactivar la demanda del crudo. Estos
posibles acuerdos de la OPEP, y de manera individual de Arabia Saudita, de recortar la
produccion de petréleo significa una menor oferta de crudo y un aumento en el precio de
los combustibles lo que afectaria el resultado comercial de Costa Rica y con ello el nivel
de tipo de cambio.

Nota 7- Rentabilidad del Fondo

La rentabilidad de los fondos administrados es calculada a partir de las tasas de
crecimiento de los valores cuotas promedio mensuales, metodologia establecida en el
oficio SP-A-192-2017 emitido por SUPEN el pasado 07 de diciembre del 2017, en el que
se establecen las disposiciones generales acerca del calculo de la rentabilidad de los
fondos administrados. Este rendimiento resulta de la variacién del valor cuota promedio
de los ultimos doce meses.

La metodologia utilizada para el calculo del valor cuota bruto es la dispuesta por la SUPEN
para determinar los rendimientos diarios del Fondo, lo cual se verifica mediante la
conciliacién de la totalidad de las cuotas acumuladas del archivo de afiliados en relacion
con el activo neto del Fondo.

Nota 8- Comisién por administraciéon

El Fondo debe cancelar a la Operadora de Pensiones Complementarias y de
Capitalizacion Laboral de la Caja Costarricense de Seguro Social, S.A., una comision del
2.00% anual sobre el saldo administrado, calculado sobre la diferencia entre el activo total
y el pasivo total. Este porcentaje es autorizado por la Superintendencia segun oficio SP-
R- 1891- 2019. Tal comision se reconoce sobre la base de devengado y se calcula
diariamente de conformidad con la normativa vigente, segun el articulo 49 de la Ley de
Proteccion al Trabajador y el capitulo VI del Reglamento.

Base Porcentual
FONDO Estructura Al 31/12/2020
FCL* Sobre saldo 2.00%
administrado

* Ver nota 14 Hechos Relevantes, punto a.

* West Texas Intermediate.
> Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo.
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Nota 9- Composicion de los rubros de los estados financieros

9.1 Efectivo y equivalentes de efectivo

Se compone del efectivo en cuentas corrientes en entidades financieras publicas del pais,
al 31 de diciembre de 2020 el fondo contaba con:

2020
Efectivo en Cuentas Corrientes ¢ 4.930.669.539
Efectivo y equivalente ¢ 4.930.669.539

9.2 Inversiones en valores

Corresponden a las inversiones que realiza el Fondo, segun lo establecido en el
Reglamento de Gestion de Activos, autorizado para las entidades reguladas, emitido por
la SUPEN y aprobado por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero.

La composicion y condiciones de las inversiones al 31 de diciembre de 2020 se detallan
en la nota 4 de este informe.

9.3 Productos y Cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre el detalle de las cuentas y productos por cobrar es el siguiente:

Productos por cobrar 2020

Productos por cobrar sobre inversiones en ¢
emisores nacionales

Productos por cobrar sobre inversiones en
emisores extranjeros 82.296.392

Total productos por cobrar 2.372.202.518

2.289.906.126

Cuentas por cobrar
Impuesto sobre la renta por cobrar (*) 749.322.211
Total cuentas por cobrar ¢ 749.322.211

(*) Corresponde a la retencion del Impuesto sobre la Renta, aplicado al vencimiento de los
cupones sobre inversiones realizadas por el Fondo. Dicha retencion la realiza
directamente el ente emisor en el momento del pago de cupones, posteriormente se
gestiona la recuperacion de estos recursos, segun la exencion que establece la Ley de
Proteccion al trabajador en su articulo 72 como beneficio fiscal.
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La cuenta de Impuesto de Renta por Cobrar incluye la suma de ¢490,795,177, que
corresponden a las retenciones de Impuesto sobre Renta, realizadas para el periodo
comprendido del 8 de octubre de 2015 al 8 de octubre de 2016, y se componen de la
siguiente manera:

Colones 469.446.040
Délares™™ 15.912.805
Unidades de desarrollo 5.436.332
;’g:ael renta por cobrar periodo 2015- ¢490.795.177

**Montos Colonizados al TC del 31 de diciembre 2020

La Operadora se encuentra gestionando ante los emisores cuyos instrumentos
conformaban el portafolio de inversiones del fondo, la devolucion de este impuesto sobre
la renta del periodo comprendido del 8 de octubre 2015 al 8 de octubre 2016. El impuesto
sobre la renta sobre los intereses de ese periodo no se pudo cobrar producto de un atraso
en el proceso administrativo, que hizo que los fondos administrados no contaran con el
oficio de exoneracién del impuesto sobre la renta del Ministerio de Hacienda para ese
periodo y que ha demandado a la Operadora realizar un proceso extenso ante las
Autoridades Tributarias, que finalmente generd el reconocimiento oficial por parte de esta
autoridad, dando el derecho de recuperar este impuesto de renta retenido.

El procedimiento de cobro que se esta realizando, es el indicado en el articulo 43 del
Cddigo de Normas y Procedimientos Tributarios y en la resolucion DGT-R-20-2017,
publicada en la Gaceta N°77 del 25 de abril 2017, y consiste en realizar una rectificaciéon
de la declaracién del impuesto de renta sobre las retenciones correspondientes a esos
intereses, con el fin de generar un crédito fiscal a favor del emisor y que éste a su vez
pueda pagar a los fondos administrados por la OPC CCSS S.A. el impuesto retenido en
el periodo mencionado.

Para este proceso la OPC CCSS ha contado con la asesoria de la firma Saborio & Deloitte.
El 5 de diciembre del 2019, el Tribunal Fiscal Administrativo (TFA), mediante la
resolucion N°689-S-2019, rectifico la resolucion N°805-S-2018, anulando esta que fue
comunicada en noviembre 2018 a la Operadora, la nueva comunicacion de la resolucion
689-S-2019, firmada en el 2019, el TFA orden6 a la Administracion Tributaria San José
Oeste emitir el oficio de exoneracion de los fondos administrados por la OPC CCSS,
correspondiente al periodo del 8 de octubre 2015 al 8 de octubre 2016. Este oficio fue
recibido por la Operadora el 11 de marzo del 2020.

La Operadora con la nueva resolucion recibida, reinicié el proceso de cobro a los emisores
del sector publico y privado y se encuentra dando seguimiento a las gestiones de cobro.
Al cierre del afio 2020, se logré recuperar la renta de 3 emisores publicos y 2 emisores
privados. Las sumas recuperadas ascienden a ¢21.524,594 de las cuales, ¢13.699.164
corresponden a emisores publicos y ¢7.825.430 de los emisores privados, asi como
$27,245 correspondientes al pago de la renta de un emisor privado y $435
correspondientes a uno publico.
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Los emisores que no han realizado el pago se detallan a continuacion:

Impuesto de Renta por Cobrar
Periodo Oct 2015- Oct 2016

BCCR 24.39%
Gobierno 44.61%
Emisores con compromiso de pago 4.80%
Resto del sector publico 4.88%
Sector privado 21.32%
Total 100.00%

La gestion de cobro se continuara mediante la consulta al Ministerio de Hacienda de como
proceder con el cobro del impuesto de renta en el caso de aquellos emisores que se han
negado a realizar la devolucién, a este respecto, Hacienda podria emitir una resolucion en
la cual ordene a los emisores efectuar la devolucién al fondo, la cual seria vinculante, o
bien podria realizar directamente la devolucién al FCL.

9.4 Comisiones por pagar
Corresponden a sumas adeudadas a la Operadora de Pensiones Complementarias y de
Capitalizacion Laboral de la Caja Costarricense de Seguro Social, S.A. por la
administracion de los recursos del Fondo del ultimo mes transcurrido. Las comisiones se
cancelan de forma mensual.

Al 31 de diciembre las comisiones por pagar se detallan a continuacion respectivamente:

2020
Comisiones por pagar ¢ 307.931.344
Total ¢ 307.931.344
9.5 Patrimonio
Al 31 de diciembre el patrimonio se compone de la siguiente forma:
2020
Cuentas de capitalizacion individual (*) ¢ 181.050.752.912
Aportes recibidos por asignar 106.947.974
Ajustes al Patrimonio (**) 2.896.856.013
Total ¢ 184.054.556.899

(*) Corresponde a la acumulacién de todos los aportes de los afiliados al FCL, mas la
utilidad del periodo del Fondo que proporcionalmente les corresponde a los mismos.
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(**) Ajustes al patrimonio corresponden a los ajustes por deterioro por riesgo de crédito y
a la valuacién de los instrumentos financieros clasificados al Valor Razonable con
Cambios en Otro Resultado Integral, al ser ajustados a su valor razonable, el respectivo
detalle a continuacion:

2020
Ajuste por Valuacion de Instrumentos Financieros 1.425.101.576
Ajuste por Deterioro de Instrumentos Financieros 1.471.754.437
Total ¢ 2.896.856.013

9.6 Ingresos financieros

Para el periodo terminado el 31 de diciembre 2020 los ingresos financieros del Fondo se
detallan asi:

2020
Por Producto de inversiones en instrumentos financieros ¢ 10.020.010.625
Por ganancia por diferencias de cambios y UD Neta (*) 3.959.655.455
Por ganancia por valuacion instrumentos financieros al
valor razonable con cambios en resultados (**) 11.645.170.313
Por ganancia por negociacion instrumentos financieros al
valor razonable con cambios en resultados 80.962.923
Por ganancia realizada en instrumentos financieros al
valor razonable con cambios en otro resultado integral 1.605.194.493
Total ¢ 27.310.993.809

(*) La depreciacion del coldn frente al dolar se mantuvo durante el cuarto trimestre del afio,
producto de la incertidumbre politica y fiscal, el poco flujo de divisas, las restricciones de
circulacién y comercio, la colonizacion de pasivos y la constante busqueda de refugio
mediante ahorros en ddélares. Sin embargo, esta situacion tuvo un efecto positivo en los
portafolios de los fondos administrados, por su porcentaje de inversiones en moneda
extranjera.

(**) Durante este periodo se registro una recuperacion de los precios de los instrumentos
de mercado internacional, principalmente por los resultados electorales en los Estados
Unidos y un optimismo generalizado por la distribucion de las primeras vacunas contra el
coronavirus, asi como las ayudas de los gobiernos con el objetivo de reactivar el
crecimiento de las economias mundiales.
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9.7 Gastos financieros

Los gastos financieros para el periodo terminado el 31 de diciembre consisten en:

2020

Por pérdidas por valuacién por instrumentos financieros al

valor razonable con cambios en resultados (*) (12.530.274.203)
Por pérdidas por negociacién por instrumentos financieros al

valor razonable con cambios en resultados (**) (671.427.723)
Por pérdidas realizadas por instrumentos financieros al valor

razonable con cambios en otro resultado integral (115.938.127)
Total ¢ (13.317.640.053)

(*) En cumplimiento de lo indicado en el Reglamento de Informacion Financiera del
CONASSIF, a partir de julio 2020, la OPC CCSS clasificd sus instrumentos financieros
segun la Norma Internacional de Informacién Financiera Instrumentos Financieros (NIIF
9). Esta cuenta traslada al estado de resultados, en el reconocimiento inicial de los
instrumentos financieros clasificados al Valor Razonable con cambios en Resultados, que
son medidos por su valor razonable, (normalmente el precio de la transaccion), las
pérdidas no realizadas por valoracion acumuladas, asi como las minusvalias por
reduccion de precios de forma diaria. Este registro no impacta el valor cuota utilizado para
medir la rentabilidad del fondo.

(**) Las pérdidas por negociacion fueron llevadas a cabo bajo el marco normativo de la
Estrategia de gestion de portafolios del Comité de Inversiones de la OPC CCSS, la cual
se bas6é en la mitigacion del riesgo de crédito y concentracion de los portafolios
administrados, para las dos categorias de clasificacion contable, a saber, valor razonable
con cambios en resultados y valor razonable con cambios en otro resultado integral

9.8 Estimacion de Deterioro de Activos

Estimacion de la probabilidad ponderada de las perdidas crediticias esperadas (o
reversiones) es decir ganancias o pérdidas que se reconocen en el resultado del periodo
por deterioro de valor (el valor presente de todas las insuficiencias de efectivo a lo largo
de la vida esperada del instrumento financiero). La OPC CCSS desarroll6 el Modelo de
estimacion de pérdida esperada sobre los activos financieros para el calculo de esta
estimacion.

Al 31 de diciembre el respectivo detalle se muestra a continuacion:

2020
Por estimacion de deterioro de activos (1.471.754.437)
Total ¢ (1.471.754.437)
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Nota 10- Cuentas de orden

Al 31 de diciembre las cuentas de orden del Fondo presentan el valor nominal de los titulos
valores y sus respectivos cupones al vencimiento de las inversiones, que el detalle es el
siguiente:

2020
Valor nominal de los titulos en custodia ¢ 159.433.676.973
Valor nominal de los cupones en custodia 49.133.845.374
Total ¢ 208.567.522.347

Nota 11- Monedas extranjeras

11.1 Los estados financieros y sus notas se expresan en colones (¢), la unidad monetaria
de La Republica de Costa Rica. La paridad del colén con el délar de los Estados Unidos
de América se determina en un mercado cambiario libre, bajo el sistema de bandas
cambiarias y la supervision del Banco Central de Costa Rica.

Al 31 de diciembre de 2020, el tipo de cambio se establecio en:

COL/US$ 2020
Compra ¢610.53
Venta ¢617.30

Las ganancias y pérdidas por diferencias de cambio de forma separada al 31 de diciembre
de 2020 son las siguientes:

2020
Ganancia por Fluctuacion Cambiaria y UDES ¢ 18.238.861.597
Perdida por Fluctuaciéon Cambiaria y UDES (14.279.206.142)
Total ¢ 3.959.655.455
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11.2 Activos y pasivos en monedas extranjeras

Al 31 de diciembre de 2020 los activos monetarios denominados en dolares de los Estados
Unidos de América son los siguientes:

2020

Inversiones en valores US$ 102.283.265
Impuesto sobre la renta por cobrar sobre US$
inversiones (*) 32.544
Productos por cobrar sobre inversiones en US$ 169.257
valores
Cuentas corrientes US$ 571.230

Total US$ 103.056.296

(*) Impuesto de Renta por Cobrar sobre inversiones, incluye la suma de $26,063.92, que
corresponden a las retenciones de renta realizadas para el periodo comprendido del 8 de
octubre de 2015 al 8 de octubre de 2016, segun lo mencionado en la nota 9.3 Cuentas y
productos por cobrar.

Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo no tiene pasivos monetarios denominados en
dolares de los Estados Unidos de América.

Nota 12- Instrumentos financieros y analisis de sensibilidad de riesgo

Para poder gestionar una administracion adecuada de estos recursos, la Operadora ha
definido un marco de gestion de riesgos, mediante el cual se garantiza que los riesgos
asumidos, sean congruentes con las estrategias propuestas y los perfiles de riesgo de
cada uno de los productos manejados, y que exista un adecuado equilibrio entre riesgos
y rendimientos.

El apetito al riesgo es una serie de variables cualitativas y cuantitativas, que la Junta
Directiva esta dispuesta asumir, con el fin de poder alcanzar los objetivos estratégicos,
de esta definicion de las variables, se definen los riesgos tolerables y los no tolerables.
Los riesgos aceptables son todas aquellas exposiciones que tienen el fondo y la
materializacién del impacto esta contemplada como parte de la administracion y son
adecuados para alcanzar los objetivos estratégicos.

Los riesgos no tolerables son todas aquellas exposiciones que se presentan en la
operadora y/o los fondos administrados, no obstante, su materializacion supera los
niveles previamente establecidos, por lo que la Operadora gestiona activamente estas
desviaciones, creando las actividades necesarias para gestionar los riesgos vy
posicionarse en los niveles adecuados.
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Como parte de una sana gestidn del Fondo se deben identificar los riesgos a los cuales
estan expuestos; ademas se deben controlar, analizar y mitigar al maximo con el fin de
tener riesgos aceptables: La OPC CCSS ha agrupado sus riesgos en las siguientes
categorias: riesgo de mercado (riesgos de tasas de interés, riesgo de precios y riesgo
cambiario), riesgo de crédito, riesgo de liquidez, riesgo legal, riesgo de contraparte y
riesgo operativo

A. Riesgo de mercado

La gestion del riesgo de mercado se lleva a cabo mediante la implementacion de
procedimientos, que permiten desarrollar escenarios de comportamiento de los factores
que, por mercado, afectan el valor de los portafolios de la Compafia.

La gestidn del riesgo de mercado se desarrolla de forma secuencial iniciando por la
identificacion de los factores de riesgo, es decir, determinando cuales agentes
dependientes del mercado pueden tener impactos adversos en los portafolios debido a
un desempeno inesperado de dichos factores o agentes.

a. Riesgos de tasas de interés

Como parte de la sana administracion de riesgos la OPC CCSS analiza este riesgo
mediante indicadores como: duracién, duracién modificada, analisis de sensibilidad,
proyecciones de cambios de tasas, impacto del fondo por compra y venta de inversiones.
Estos indicadores son elaborados diariamente con el fin de tomar decisiones proactivas.

b. Riesgo de Precios

Otro de los factores que la OPC CCSS analiza es la probabilidad de cambios de precios de
los titulos valores, con el fin de medir y controlar los impactos negativos dentro del Fondo.
Se controla mediante el indicador: Var- Precios paramétrico, ademas como parte del control
de la metodologia se aplican pruebas retrospectivas o conocidas como "BackTesting". Este
indicador se realiza diariamente en el Fondo; ademas se puede medir al Var incremental y
marginal, con su beneficio de diversificacion.

El Valor en Riesgo se define como la maxima pérdida esperada sobre un horizonte de
tiempo objetivo dentro de un intervalo de confianza. EI VAR es una medida de riesgo flexible
por las siguientes razones:

v' Puede ser especificado para diferentes horizontes de tiempo (generalmente entre 1
dia y un mes) y se pueden especificar sus niveles de confianza.

v" El VAR puede ser expresado como un porcentaje del valor de mercado o bien
también en términos absolutos en la moneda base.
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c. Riesgo Cambiario

Es el riesgo a la generacion de pérdidas o ganancias, reduccién o aumento de los flujos de
fondos, a la revalorizacion o desvalorizacion de pasivos y activos, generada por las
alteraciones en la paridad cambiaria, ya sean nominales o reales.

Tipos de Supuestos

v' Exposicién contable: mide el efecto de las variaciones en el tipo de cambio sobre
los Estados Contables (con cuentas denominadas en una moneda de medida),
originados en operaciones ya concluidas.

v' Exposicién econdémica: esta dada por las ganancias o pérdidas potenciales
originadas en los flujos de fondos futuros debido a la variacién del nivel de la
paridad cambiaria. Su medicion depende en gran medida de aspectos y
consideraciones subjetivas.

v' Exposicion transaccional: se refiere a ganancias o pérdidas que se originan al
completarse operaciones convenidas en moneda extranjera, ya iniciadas

Debido a lo anterior, el area de riesgo monitorea diariamente los tipos de cambio para la
venta como el de compra, con el fin de realizar proyecciones de tipo de cambio y un Var-
Cambiario con lo que se puede controlar la pérdida maxima esperada por cambios en el
tipo de cambio en el fondo administrado. Ademas, la OPC CCSS posee politicas para
mitigar el riesgo y limites maximos de tolerancia al riesgo.

B. Riesgo de crédito

La OPC CCSS vela por la calidad crediticia en términos de su calificacion de riesgos de
los emisores del fondo, por lo que realiza analisis de riesgos a todos los emisores que
conforman la cartera de forma periodica para determinar si siguen siendo opciones de
inversion para el fondo. Por lo que, el fondo solo puede adquirir emisores con
calificaciones que cumplan con el Reglamento de Gestion de activos de la SUPEN.

C. Riesgo de Liquidez
El riesgo de liquidez es la probabilidad que el fondo no pueda liquidar sus pasivos en
tiempo y forma, por lo que, para el Comité de Riesgos es de suma importancia el

cumplimiento de estas obligaciones. Para este tipo de riesgos se han generado limites
minimos los cuales aseguran los cumplimientos de las obligaciones afiliados.
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D. Riesgo operativo

El riesgo operativo es la medicion de las posibles pérdidas ocasionadas por error o falla
de factores humanos, sistemas y/o procedimientos, los cuales no estan cubiertos por el
Capital Minimo de Funcionamiento.

Las técnicas y procedimientos utilizados por la OPC CCSS, corresponden a estandares
internacionales, especialmente aquellos propuestos por el Comité de Basilea Il los que
fueron determinados mediante encuestas realizadas entre instituciones financieras que
operan en varios paises.

Dentro de la gestion de este riesgo la OPC CCSS utiliza lo siguiente:

Bitacoras de eventos de riesgo.

Mapas de Riesgo.

Auto evaluacion del control interno.

Evaluacion de riesgo operativo (SEVRI).
Var-Operativo mediante el indicador avanzado.

AN NN NN

m

Riesgo legal

El riesgo legal es todo aquel procedimiento, accion u omision que pueda producir dafios o
perjuicios a terceros o a la empresa.

La clasificacion del riesgo legal se basa en los siguientes aspectos:

Riesgo de documentacion: es el riesgo de que documentos incorrectos o extraviados, o la
inexistencia de estos incida negativamente en las actividades del negocio.

Riesgo de legislacion: es el riesgo de que una operacion no pueda ser ejecutada por
alguna prohibicion, limitacidn o incertidumbre acerca de la legislacion del pais o por errores
en la interpretacion de esta.

El Area de Riesgos evalla 4 areas fundamentales en este riesgo:

Convenios y contratos.

Cuantificacion de pérdidas.

Disposiciones legales y administrativas aplicables en la OPC CCSS.
Procedimiento para recuperabilidad de inversiones de un emisor.

DN NI NN

F. Riesgo de contraparte

Riesgo de que el emisor no tenga capacidad legal para operar en un sector, producto o
moneda determinada.
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Riesgo de que las personas que actuan en nombre de la contraparte no cuenten con el
poder legal suficiente para comprometerla.

Valor Justo de Mercado

Actualmente la OPC CCSS valora los portafolios propios y administrados segun la
metodologia de valor de mercado donde los activos son comparados diariamente al precio
definido por el proveedor de precios contratado para este fin. La OPC CCSS utiliza a
VALMER de Costa Rica para realizar esta comparacion.

Analisis de las exposiciones al riesgo de mercado

Al 31 de diciembre de 2020 las tasas presentaron un comportamiento estable, la tasa
basica pasiva para la fecha de corte fue de 3.50%, esto presenta que la variacion maxima
de la tasa basica pasiva podria hasta un 0.22% para el siguiente mes.

Las exposiciones de riesgo de mercado para el Fondo de Capitalizacion Laboral se
identifican los riesgos de tasas de interés y riesgos de precio como variables importantes
en la gestion de los resultados del Fondo.

En el cuadro de continuacién se observa las exposiciones por tasa de interés del fondo:
Resultado de Duraciones del

Fondo de Capitalizacion Laboral
Al 31 de diciembre de 2020

2020 2019

Duracion Portafolio (Afios) 2.70 2.72
Duracién Modificada Portafolio 2.61 2.57
Var Duracién Portafolio (en 627.63 1,153.05
millones de colones)

% Var Duracion Mensual Portafolio 0.59% 0.99%
% Var Duracién Anual Portafolio 2.03% 3.43%
Duracién Modificada Colones 2.33 2.03
Duracién Modificada Dodlares 3.92 4.16
Duracion Modificada UDES y otras 8.00 9.04
divisas

Duracién Modificada Inversiones 2.53 1.99
Locales

Duracién Modificada Inversiones 3.79 4.53

Internacionales
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La duracién modificada con respecto a la tasa de referencia del FCL se encuentra para la
fecha de corte en un 2.61 veces, esto significa que, ante cambios, el portafolio se podria
ajustar en 627.63 millones de colones. Para el analisis de sensibilidad la variacion maxima
de la tasa referencia el portafolio se ajustaria en términos absolutos de 4,550.46 millones
de colones. Los resultados del Backtesting demuestran que el modelo de las duraciones
posee una efectividad del 100.00%.

Las exposiciones relativas a las volatilidades de los precios de mercado se determinan
con la metodologia de valor en riesgo paramétrico delta normal con un nivel de confianza
del 95% a continuacion se observa los resultados obtenidos.

Resultado Del VaR-Precios del
Fondo de Capitalizacion Laboral
Al 31 de diciembre de 2020

2020 2019
Monto valorado (en millones de colones) 175,718.58 170,507.65
Var Absoluto Portafolio 637.59 124 .58
% Var precios Portafolio 0.35% 0.07%
Limite Max. De Var precios 0.30% 0.30%
Condicion EXCESO NORMAL
Var Absoluto Mercado Local 116.93 122.21
% Var precios Mercado Local 0.09% 0.09%
Var Absoluto Mercado Internacional 610.84 20.08
% Var precios Mercado Internacional 1.39% 0.06%

Para la fecha de corte el monto valorado con requisitos es de 175,718.58 millones de
colones, lo anterior indica que un dia dé cada 20 dias de gestion de la cartera, el fondo
podria experimentar pérdidas mayores 637.59 millones de colones. Ademas, se obtiene
un beneficio de diversificacion de 822.38 millones de colones. El Backtesting del Var
Precios indica que, del prondstico generado por este indicador, se evidencia 21
observaciones mayores a las calculadas, generando una efectividad del modelo del
91.60% Para el analisis de condiciones extremas se evidencia que el fondo podra asumir
una pérdida de millones de colones en un dia habil de cada 20 dias.

Cabe resaltar que el Var-precios en Mercado internacional esta conformado por bonos
corporativos y Exchange Traded Funds conocidos por sus siglas en ingles ETFs en
espanol la definicion son fondos cotizados las cuales contienen un producto hibrido entre
los fondos de inversidn tradicionales y las acciones, ya que poseen caracteristicas de
ambos productos. Al igual que los fondos de inversidn tradicionales, estan compuestos
por una cesta de valores; sin embargo, su operativa es igual a la de las acciones, ya que
cotizan durante toda la sesion bursatil y tienen la misma fiscalidad.

Los ETFs tienen un valor liquidativo a fin de dia, pero a diferencia de los fondos
tradicionales disponen de un mercado secundario en el que se pueden contratar como
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cualquier otra accién. La negociacion se realiza dentro del mercado en el que cada ETF
se negocia.

Nota 13- Principales diferencias con NIIF

El pasado 24 de octubre del 2018 el Consejo Nacional de Supervision del Sistema de
Informacion Financiera (CONASSIF) aprobé el Reglamento de Informacion Financiera
con el fin de actualizar la base contable aplicable a los entes regulados, a la aplicacion
total de las NIIF y sus interpretaciones, excepto por los tratamientos prudenciales o
regulatorios senalados en este Reglamento, esto con el fin de uniformar los criterios
relativos a la presentacion y revelacion de la informacion financiera, la entrada en vigor de
este reglamento fue el pasado 01 de enero del 2020.

Este reglamento tiene por objeto regular la aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) y sus interpretaciones (SIC y CINIIF), emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), considerando tratamientos
prudenciales o regulatorios contables, asi como la definicion de un tratamiento o
metodologia especifica cuando las NIIF proponen dos o0 mas alternativas de aplicacién.

Dentro de sus principales adopciones estan:
a) NIIF 9. Instrumentos financieros

Con la aprobacién del Reglamento de Informacién Financiera, para el afo 2020, el
CONASSIF estableci6 que todas las entidades financieras apliquen la NIIF 9
“Instrumentos Financieros”, clasificando sus activos financieros sobre la base del modelo
de negocio y por las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo
financiero, que permite clasificar las inversiones de acuerdo con las categorias de
valoracion: Costo Amortizado, Valor razonable con cambios en otro resultado
integral, Valor razonable con cambios resultados.

b) NIFF 16 Arrendamientos

En aplicacion de la NIIF 16 las entidades que cuenten con contratos de arrendamiento en
el cual sean arrendatarios, deben reconocer un pasivo por arrendamiento a partir de la
entrada en vigencia de esta regulacion para los arrendamientos anteriormente clasificados
como un arrendamiento operativo utilizando la NIC 17.

El arrendatario medira ese pasivo por arrendamiento al valor presente de los pagos por
arrendamientos restantes, descontados usando la tasa incremental por préstamos del
arrendatario en la fecha de aplicacion inicial.

Debe reconocer un activo derecho de uso a partir de la entrada en vigencia de esta

regulacion para los arrendamientos anteriormente clasificados como un arrendamiento
operativo utilizando la NIC 17.
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Para medir el activo por derecho de uso, las entidades deben registrar el importe por una
suma igual al pasivo por arrendamiento, ajustado por el importe de cualquier pago por
arrendamientos anticipado o acumulado (devengado) relacionado con ese arrendamiento
reconocido en el estado de situacion financiera inmediatamente antes de la fecha de
entrada en vigencia de esta regulacion.

Hasta el afo 2019 para normar la implementacion de las NIIF el CONASSIF emitio la
"Normativa Contable Aplicable a los Entes Supervisados por la SUGEF, SUGEVAL,
SUGESE, SUPEN, y a los emisores no financieros.

Esa normativa tenia por objeto regular la adopcién y la aplicacion de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera y las interpretaciones correspondientes,
considerando tratamientos especiales para algunos procedimientos contables, asi como
la escogencia entre el tratamiento de referencia y el alternativo a aplicar en las
transacciones contables.

El CONASSIF establecio cuales politicas contables deben ser utilizadas en los casos en
que las normas incluyen un tratamiento alternativo.

Algunas estimaciones, provisiones y reservas se establecen con base en la legislacion
pertinente o requerimientos de las entidades reguladoras, con valores que no conforman
necesariamente la realidad econdémica de los hechos que fundamentan la aplicacion de
las normas. Tales estimaciones y provisiones incluyen principalmente las siguientes:

Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 7. Estados de Flujo de Efectivo.

La presentacion de los flujos de efectivo de las actividades de operacion incluidas en el
estado de flujo de efectivo debe elaborarse con base en el método indirecto.

NIC 8 Estimaciones contables.

Las estimaciones contables son las mejores aproximaciones de valores o partidas que se
incluyen en los estados financieros para medir los efectos de sucesos o transacciones
econdmicas ya ocurridas, o bien una situacion actual que es propia de un activo o pasivo
de la entidad, incluidos los ajustes que se producen tras la evaluacion de un elemento
como resultado de nueva informacién o nuevos acontecimientos. Todo cambio en las
estimaciones contables es prospectivo y se registra en los resultados del periodo.

NIC 12. Impuesto a las ganancias y CINIIF 23 La Incertidumbre frente a los
Tratamientos del Impuesto a las Ganancias.

Las entidades deben aplicar la NIC 12 Impuestos a las Ganancias para los registros y
presentacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos y corrientes.

En el caso de una disputa de un tratamiento impositivo concreto por parte de la Autoridad
Fiscal, que inicia con la notificacién de un traslado de cargos, la entidad debe:
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a. Registrar contra resultados del periodo en el caso de que de acuerdo con la
valoracion por parte de la alta gerencia, se concluya que la entidad tiene una
obligacion de exigibilidad inmediata con la Administracion Tributaria.

b. Registrar una provision, para aquellos tratamientos no considerandos en el inciso
anterior, y cuyo monto debe reflejar la incertidumbre para cada uno de los
tratamientos impositivos en disputa, de acuerdo con el método que mejor prediga
su resolucion, segun lo sefialado por la CINIIF 23.

NIC 16. Propiedades, planta y equipo.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los bienes inmuebles deben ser contabilizados
de acuerdo con el modelo de revaluacion.

Cuando se revalue un activo, la depreciacién acumulada en la fecha de la revaluacion de
los bienes inmuebles debe ser reexpresada proporcionalmente al cambio en el importe en
libros bruto del activo, de manera que el importe en libros neto del mismo sea igual a su
importe revaluado.

La revaluacion se debe respaldar con un avaluo hecho por un profesional independiente,
autorizado por el colegio respectivo. Los demas activos diferentes de inmuebles estan
sujetos a la politica contable del modelo del costo.

Los demas activos diferentes de inmuebles estan sujetos a la politica contable del modelo
del costo.

NIC 21. Efectos de las variaciones en las tasas de cambio de la moneda extranjera.

Los entes supervisados deben llevar sus registros y presentar sus estados financieros en
colones costarricenses. La informacion financiera de los fondos administrados por las
operadoras de pensiones y las sociedades administradoras de fondos de inversion,
debera presentarse en la moneda oficial “colén”, excepto los fondos denominados en
moneda extranjera, los cuales presentaran sus estados financieros en moneda extranjera.
Igual tratamiento se le brindara a las universalidades administradas por las sociedades
titula rizadoras.

Los entes supervisados deberan utilizar el tipo de cambio de venta de referencia del Banco
Central de Costa Rica que prevalezca en el momento en que se realice la operacion para
el registro contable de la conversion de moneda extranjera a la moneda oficial ‘colén’,
excepto para los fondos de pensiones y los fondos de capitalizacion laboral, que deberan
utilizar el tipo de cambio de compra de referencia del Banco Central de Costa Rica. Los
fondos de pensiones creados por ley especial o basicos gestionados por instituciones del
sector publico no bancario, podran utilizar el tipo de cambio de compra al que hace
referencia el articulo 89 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica.
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Al cierre de cada mes, se utilizara el tipo de cambio de referencia que corresponda segun
lo indicado en el parrafo anterior, vigente al ultimo dia de cada mes para el reconocimiento
del ajuste por diferencial cambiario en las partidas monetarias en moneda extranjera.

NIC 34. Informacion financiera intermedia.

El contenido de la informacion financiera intermedia incluye un juego completo de estados
financieros, de acuerdo con la presentacion establecida en la NIC 1 Presentacion de
Estados Financieros, para lo cual deben tomar como base los formatos que se proponen
en las disposiciones regulatorias emitidas por el CONASSIF, aplicables a la entidad.

La forma y contenido de las notas explicativas debe ser congruente con los grupos de
partidas y subtotales incluidos en estos estados financieros, ademas, debe estar
acompanado de las notas explicativas que exige la NIC 34 Informacién financiera
intermedia, y cuando corresponda y a juicio de la alta gerencia de la entidad, las notas
adicionales con el propdsito de que los usuarios puedan interpretar adecuadamente la
informacion financiera.

NIIF 9. Instrumentos financieros — activos financieros.

La compra o venta convencional de activos financieros se debe registrar aplicando la
contabilidad de la fecha de liquidacion.

Los activos financieros se dividen en los que se miden al costo amortizado y los que se
miden a valor razonable. Sobre la base del modelo de negocio para gestionar los activos
financieros y de las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo
financiero, la entidad debe clasificar las inversiones propias o carteras mancomunadas en
activos financieros de acuerdo con las siguientes categorias de valoracion:

a. Costo amortizado. Si una entidad, de acuerdo con su modelo de negocio y el marco
regulatorio vigente, clasifica una parte de su cartera de inversiones en esta
categoria, revelara:

I el valor razonable de los activos financieros clasificados en esta categoria, en
los estados financieros trimestrales y en el estado financiero anual auditado; y

ii. la ganancia o pérdida que tendria que haber sido reconocida en el resultado del
periodo, para los estados financieros indicados en el acapite anterior. b. Valor
razonable con cambios en otro resultado integral.

b. Valor razonable con cambios en resultados: En esta categoria se deben registrar
las participaciones en fondos de inversion abiertos.

c. Valor razonable con cambios en resultados: En esta categoria se deben registrar
las participaciones en fondos de inversion abiertos.
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Nota 14 - Hechos relevantes:

Al 31 de diciembre de 2020 se presentan los siguientes hechos relevantes:

a) Cambios en comision sobre saldo administrado:

La Operadora de Planes de Pensiones y de Capitalizaciéon Laboral de la Caja
Costarricense de Seguro Social, S.A., a través del oficio GG-097-19 del 28 de junio
de 2019, solicitd a la Superintendencia de Pensiones autorizacion para cobrar una
comision por administracion a los afiliados al Fondo de Capitalizacion Laboral
equivalente a un 2.00 % por la administracion del Fondo de Capitalizacion Laboral
(FCL), anualizado sobre saldo administrado, aplicable a partir del dia 1° de julio del
afo 2019 hasta el 30 de junio del afio 2020. La Superintendencia de Pensiones,
mediante resolucion SP-R-1891-2019 del 29 de julio de 2019, autorizdé a la
Operadora de Planes de Pensiones y de Capitalizaciéon Laboral de la Caja
Costarricense de Seguro Social, S.A., el cobro de la comision de administracion.

Mediante oficio GG-119 2020, fechado 11 de junio de 2020, la Operadora de
Pensiones y de Capitalizacion Laboral de la Caja Costarricense de Seguro Social,
S.A., indico a la Superintendencia de Pensiones, que el aino 2020 es un periodo en
el cual se han presentado impactos econdmicos importantes, asi como la
promulgacion de nuevos decretos y leyes, que afectan el crecimiento del Fondo de
Capitalizacion Laboral, por lo que solicitd a la Superintendencia, mantener por un
afno mas, hasta el 30 de junio de 2021, la comision de administracion vigente de un
2% anualizado sobre saldo administrado, aprobada mediante la resoluciéon SP-R-
1891-2019. La Superintendencia mediante el SP-R-1985-20 fija la comisién de
administracion que deben pagar los afiliados al Fondo de Capitalizacion Laboral
administrado por la Operadora de Planes de Pensiones y de Capitalizacion Laboral
de la Caja Costarricense de Seguro Social, S.A. en un dos por ciento (2%) anual
sobre saldo administrado, hasta el 30 de junio de 2021.

b) Inversiones en Mercados Internacionales:

La Junta Directiva de la OPC CCSS aprob¢ la Politica de Inversiones y la Estrategia
de Gestion de Activos, las cuales contienen los lineamientos para la administracion
de las inversiones del FCL en mercados internacionales. Estas fueron aprobadas
mediante el acuerdo 5° de la sesion #1180 del 25 de setiembre de 2019 y mediante
el acuerdo 4° de la sesion #1179 celebrada el 18 de setiembre del 2019,
respectivamente.
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La OPC CCSS invierte en mercados internacionales desde el ano 2013. El objetivo
de estas inversiones es mejorar la calidad crediticia de las inversiones del FCL, asi
como lograr una mayor diversificacion del riesgo pais y del riesgo de liquidez, al
contar con instrumentos mas liquidos y con mayor bursatilidad que las inversiones
locales, ya que so6lo se compran instrumentos de paises con grado de inversion,
condicion que Costa Rica no posee actualmente.

Las inversiones se han realizado buscando las mejores condiciones del mercado y
protegiendo los intereses de los afiliados, utilizando Metodologias para el Calculo
de Riesgos para ETFs, deuda soberana y deuda corporativa en Mercados
Internacionales.

El fondo mantiene inversiones en instrumentos de renta variable, ETFs, que
consisten en fondos de inversion abiertos que se negocian en bolsa y distribuyen
dividendos de forma trimestral, asi como en Bonos Corporativos y fondos mutuos.

El monto invertido en mercados internacionales, al 31 de diciembre de 2020,
asciende a $72,720,207 (¢44,397,868,175). La distribucion de este se presenta en
la Nota No. 4, en el apartado Inversiones en valores Emisores Extranjeros, que
corresponde en su totalidad a inversiones en mercados internacionales.

c) Reglamento de Informacién Financiera:

La OPCCCSS implemento a partir del 01 de julio del 2020 el Reglamento de
Informacién Financiera aprobado por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema de Informacion Financiera (CONASSIF), el pasado 24 de octubre del 2018,
con el fin de actualizar la base contable aplicable a los entes regulados, a la
aplicacion total de las NIIF y sus interpretaciones, excepto por los tratamientos
prudenciales o regulatorios sefialados en este Reglamento, esto con el propdsito
de uniformar los criterios relativos a la presentacion y revelacion de la informacién
financiera, la entrada en vigor de este reglamento fue el pasado 01 de enero del
2020.

Por el impacto sobre la comparabilidad de la informacion en la aplicacion de las
nuevas Normas Internacional Informacién Financiera, como por ejemplo las NIFF
16 “Arrendamientos”, NIFF 9 “Instrumentos Financieros” en cuanto al modelo de
negocio para el registro, valuacion y reconocimiento del deterioro sobre los
instrumentos financieros, entre otras; el Conassif en el CNS-1539/07 y el CNS-
1540/07, dispuso modificar el Transitorio | del Reglamento de Informacion
Financiera, para que “La presentacion de los Estados Financieros Intermedios y
Anuales auditados del 2020 no se requiere en forma comparativa”. Tratar de
mantener la comparabilidad de la informaciéon en el periodo 2020 con respecto al
periodo 2019, tiene alta probabilidad de generar confusion y expectativas
erréneas sobre los usuarios que utilizan esta informacioén, lejos de ser util para la
toma de decisiones, por lo que el CONASSIF exime de dicha comparabilidad en
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la presentacion del Estado de Situacion Financiera, Estado de Resultados y Otro
Resultado Integral del Periodo y Estado de Cambios en el Patrimonio, tanto para
la informacion intermedia como anual auditada del periodo 2020. La
comparabilidad se reestablecera a partir del periodo 2021, para el caso de la OPC
CCSS, a partir del tercer trimestre del afo.

d) Cambios normativos:

(a) Como consecuencia del COVID-19:

Ante el estado de emergencia nacional, como consecuencia de la crisis
econdmica debido a la situacion sanitaria provocada por la enfermedad COVID-
19 se decretd la aprobacion de la Ley No. 9839 “Ley para entrega del Fondo
de Capitalizacion Laboral” (FCL) a los trabajadores que se vieron
afectados por la crisis ocasionada por la propagacion del COVID-19,
mediante la reduccion de su jornada laboral o suspension temporal del
contrato de trabajo, permitiendo a la persona trabajadora afectada a retirar
los ahorros laborales acumulados a su favor en el fondo de capitalizacion
laboral.

Ante esta aprobacion de ley, el fondo tramité al 31 de diciembre del 2020 mas
de 37,000 tramites de retiros por reduccion de jornada laboral y por
suspension temporal del contrato de trabajo.

(b) Reformas a la Ley de Proteccién al Trabajador:

Las recientes reformas a la Ley de Proteccion al Trabajador, llevadas a cabo a
travées de la Ley No. 9906 Ley para resguardar el derecho de los
trabajadores a retirar los recursos de la pension complementaria, donde
se reforman incisos de articulos de la Ley de Proteccion al trabajador y se
adicionan transitorios, generan modificaciones a los Anexos del Manual de
Informacidn, dentro de los cambios que aplican para el FCL, es el aporte que
todo patrono, publico o privado, aportara al fondo de capitalizacion laboral de
un uno y medio por ciento (1.5%) calculado sobre el salario mensual del
trabajador. Dicho aporte se hara durante el tiempo que se mantenga la relacién
laboral, sin limite de afos, y sera administrado por las entidades autorizadas
como un ahorro laboral conforme a esta ley.

Con el cambio del porcentaje del aporte patronal en el FCL (de un 3% a un
1.5%) las entidades autorizadas no deberan trasladar anualmente o antes, en
caso de extincién de la relacion laboral, el cincuenta por ciento (50%) para el
Régimen Obligatorio de Pensiones Complementarias, como se establecia en
la Ley, ya que este (50 %) sera aportado por el patrono (un 3%) directamente
a ese Fondo.
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Nota 15 - Autorizacion para emitir los estados financieros:

Los estados financieros y sus notas al 31 de diciembre de 2020, correspondientes a la
Operadora de Pensiones Complementarias y de Capitalizacion Laboral de la Caja
Costarricense del Seguro Social, S.A. fueron autorizados para su emision por la Gerencia
General de la Operadora el 03 de febrero de 2021.
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