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Politica de Inversiones

1. Introduccion

El presente documento se ha desarrollado en cumplimiento con lo establecido en el Acuerdo
SUPEN 6-18 Reglamento de Gestion de Activos, que establece la obligacion de contar con
una Politica de Inversiones cuyos fundamentos consideren los criterios necesarios en procura
del beneficio de los afiliados y pensionados, buscando un equilibrio entre el rendimiento y los
riesgos asumidos para una sana administracion de los activos de los fondos administrados y
del fondo propio de la Operadora de Pensiones Complementarias de la Caja Costarricense del
Seguro Social (en adelante OPC-CCSS).

Asimismo, esta Politica de Inversiones, se ajusta a la normativa vigente, entre ellos al
Reglamento de Gobierno Corporativo, Acuerdo SUPEN 6-18 Reglamento de Gestion de
Activos, Reglamento de Riesgos, Reglamento de Informacion Financiera, Reglamento sobre
apertura y funcionamiento de entidades autorizadas y Reglamento General de Gobierno y
Gestidn de la Tecnologia de Informacién, todos aprobados por el CONASSIF; asi como a la
Ley de Proteccién al Trabajador, Estrategia de Gestion de Activos del ROPC, Estrategia de
Gestidon de Activos del FCL y la Estrategia del IF, con la finalidad de que la gestién de los
activos se realice con base en deberes de cuidado y lealtad, con altos estandares éticos,
profesionales y técnicos, en procura de los mejores intereses para los afiliados y pensionados,

asi como de los recursos propios.

En consecuencia, la OPC-CCSS podra siempre invertir en aquellos instrumentos que se
encuentren autorizados por la ley de acuerdo con los margenes y porcentajes establecidos por
la normativa vigente, salvo que la presente Politica de Inversiones establezca alguna

restriccidén o condicidon especial.
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Esta Politica de Inversiones tendra una vigencia indefinida a partir de la fecha de aprobacién
por los miembros de la Junta Directiva de la OPC-CCSS; ademas, debera revisarse como
minimo con una periodicidad anual o cuando la Junta Directiva de la OPC-CCSS o el Comité

de Inversiones asi lo requiera.
2. Objetivos de inversidn

La OPC-CCSS gestiona los recursos de los fondos administrados y del fondo propio con el
objetivo de generar la maxima rentabilidad en concordancia como minimo con esta Politica de
Inversiones, la Estrategia de Gestion de Activos del ROPC, Estrategia de Gestion de Activos
del FCL y la Estrategia del IF y la Declaracion del Apetito al Riesgo. Ahora bien, los objetivos

para cada fondo administrado se definen de la siguiente manera:

Régimen Obligatorio de Pensiones (ROPC)

El objetivo del ROPC es, procurar invertir los recursos a un rendimiento positivo de acuerdo
con las posibilidades del mercado bursatil y la economia global, asumiendo un nivel de riesgo
consistente con la Declaracién del Apetito al Riesgo, para optimizar las rentas de cada afiliado

en el momento de jubilacidn y durante el periodo de retiro.

Fondo de Capitalizacién Laboral (FCL)

En cuanto al FCL, procurar invertir los recursos a un rendimiento positivo, de acuerdo con las
posibilidades del mercado bursétil y la economia global, asumiendo un nivel de riesgo
consistente con la Declaracion del Apetito al riesgo, con el fin de maximizar la cesantia

acumulada de cada afiliado para cuando sea requerida.
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Fondo propio (IF)

Para el IF, procurar invertir los recursos a un rendimiento positivo, de acuerdo con las
posibilidades del mercado bursatil y la economia global, asumiendo un nivel de riesgo
consistente con la Declaracion del Apetito al Riesgo, para maximizar la rentabilidad de los
fondos propios, mantener la suficiencia del capital social, reserva legal y del capital minimo de

funcionamiento requerido para la operacién de la OPC-CCSS.
3. Ejecucion de la gestion de activos

La gestién de activos se realiza con el objetivo de proteger el interés de los fondos
administrados y el fondo propio, en mercados locales e internacionales autorizados, que
cumplan con todo lo establecido en el Acuerdo SUPEN 6-18 Reglamento de Gestion de

Activos.
Roles y responsabilidades

Comité de Inversiones: Es un érgano colegiado nombrado por la Junta Directiva de la OPC-
CCSS conformado por un minimo de 3 miembros, de los cuales uno tiene que ser externo.
Dentro de las funciones de este Comité de Inversiones esta proponer, para discusion vy

aprobacion de la Junta Directiva de la OPC-CCSS, esta Politica de Inversiones.

Junta Directiva de la OPC-CCSS: Es el Organo responsable de aprobar la Estrategia de
Gestion de Activos del ROPC, Estrategia de Gestion de Activos del FCL y la Estrategia del IF,
asi como los cambios propuestos por el Comité de Inversiones a esta Politica de Inversiones.
Ademas, periodicamente monitorea como minimo el cumplimiento de los limites establecidos

y las metas de rentabilidad de los fondos administrados y el propio.
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Comité de Riesgos: Es un o6rgano colegiado que estd conformado por un miembro
independiente de la Junta Directiva de la OPC-CCSS y miembros externos, con experiencia y
formacioén en materia de riesgos, finanzas, contabilidad, economia, entre otros. Dentro de las
funciones del Comité de Riesgos esta proponer el apetito de riesgo, asi como politicas de

riesgos para cada tipo de fondo administrado.

Gerente General: Es el responsable de velar por la ejecucion de esta Politica de Inversiones,
la Estrategia de Gestion de Activos del ROPC, Estrategia de Gestion de Activos del FCL y la
Estrategia del IF y la Declaracién del Apetito al Riesgo aprobados por la Junta Directiva de la
OPC-CCSS.

Director Financiero Administrativo: Lidera el proceso de gestion de activos, entre los roles que
desempenia, debe velar por el cumplimiento de la Estrategia de Gestion de Activos del ROPC,
Estrategia de Gestion de Activos del FCL y la Estrategia del IF, esta Politica de Inversiones y
la Declaracion del Apetito al Riesgo. Como minimo, semanalmente, se reune con el Jefe de
Gestion de Portafolios y Jefe de Estrategia de Inversiones para la planificacién y control de la
gestion de los fondos administrados y el fondo propio. Ademas, periédicamente revisa la
estructura de los portafolios de los fondos, con el fin de sugerir posibles movimientos de

compras y ventas.

Comision de Seguimiento de Gestion de Fondos: La planificacion y control de la gestidon de los
fondos administrados y el fondo propio, en apego a lo establecido en la normativa interna y
externa, es determinada en la Comisién de Seguimiento de Gestion de Fondos; la cual es
realizada como minimo semanalmente y podra estar integrada por el Director Financiero
Administrativo, Gerente General, Jefe de Gestion de Portafolios, Jefe de Estrategia de
Inversiones, el Analista de Inversiones, el Asistente de Inversiones, Especialista de

Inversiones.
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Director de Riesgos: entre sus funciones, tiene a cargo el analisis y monitoreo de los riesgos a
los que estan expuestos los fondos administrados y el propio en el proceso de gestion de
activos. Es responsable del seguimiento y control del cumplimiento de todos los limites
definidos en la Declaracién del Apetito al Riesgo y en el Acuerdo SUPEN 6-18 Reglamento de

Gestion de Activos.

Auditoria Interna: Es un area independiente a la Administracion que reporta directamente a la
Junta Directiva de la OPC-CCSS. Es la responsable de proveer una evaluacion independiente
sobre el disefio y efectividad de los controles internos implementados para la gestién de
activos. Ademas, lleva a cabo la evaluacion de los riesgos a que se expone la OPC-CCSS y

los fondos que administra.

Cumplimiento Normativo: La unidad o funcién de cumplimiento normativo es responsable de
promover y vigilar que la OPC-CCSS opere con integridad y en cumplimiento de las leyes,
reglamentos, politicas, codigos y otras disposiciones internas que rijan en la gestion de activos

financieros de los fondos administrados y del fondo propio.

3.1. Seleccioén de inversiones

La asignacion estratégica de activos se realiza de acuerdo con lo establecido en la Estrategia
de Gestion de Activos del ROPC, Estrategia de Gestion de Activos del FCL y la Estrategia del
IF, mismas aprobadas por la Junta Directiva de la OPC-CCSS. Para esta asignacion
estratégica de activos, como regla general, para el fondo ROPC se determina el aumento o
reduccion en la exposicion de cada clase de activo segun los datos demograficos de la
poblacién, para el fondo FCL la disponibilidad de liquidez, para el fondo IF la categorizacion

propia del fondo; asi mismo, se toman en consideracion los aspectos especificos para cada
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tipo de inversidon en apego, segun corresponda, al Acuerdo SUPEN 6-18 Reglamento de
Gestion de Activos, Reglamento sobre apertura y funcionamiento de entidades autorizadas y

la Declaracion del Apetito al Riesgo.

Los aspectos especificos que deben ser tomados en cuenta para la ejecucion del proceso de
inversiones tales como: porcentajes maximos a invertir por moneda, por emisor, por mercado,
por region, sector, por liquidez, las evaluaciones de los riesgos a los que estan expuestos las
inversiones de los fondos administrados y el propio, entre otros, se encuentran definidos y
delimitados, segun corresponde, en el Manual de Riesgos para la OPC-CCSS, Declaracion
del Apetito al Riesgo , Gestiéon de Fondos y Servicios, Estrategia de Gestidn de Activos del
ROPC, Estrategia de Gestién de Activos del FCL y la Estrategia del IF y esta Politica de

Inversiones.

Los instrumentos autorizados para realizar la asignacion estratégica de activos son todos
aquellos definidos en la Estrategia de Gestion de Activos del ROPC, Estrategia de Gestion de
Activos del FCL vy la Estrategia del IF.

3.2. Limites de inversion

Los limites de inversién y su tratamiento se establecen en el Acuerdo SUPEN 6-18 Reglamento
de Gestidn de Activos, la Declaracion del Apetito al Riesgo, Manual para los procedimientos
de gestion de activos, Estrategia de Gestion de Activos del ROPC, Estrategia de Gestion de
Activos del FCL y la Estrategia del IF, salvo que la presente Politica de Inversiones indique

alguna restriccién o condicidén especial.
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3.3. Prohibiciones

3.3.1. Inversiones no autorizadas

El Articulo 45. Modalidades de adquisicion no permitidas y Articulo 71. Inversiones no
autorizadas del Acuerdo SUPEN 6-18 Reglamento de Gestidon de Activos estipulan las
operaciones e instrumentos de inversion que la OPC-CCSS tiene prohibido realizar. Asimismo,
no se invertira en instrumentos financieros que contravengan lo planteado en la Politica de

Inversion Responsable y toda cualquier otra prohibicién establecida por ley y reglamentacion.

4. Politica de liquidez

La administracion del riesgo de liquidez se basa en dos principios: una adecuada
diversificacion, y, por otra parte, una adecuada relacién riesgo-retorno. Los niveles minimos y
maximos de recursos para gestionar el riesgo de liquidez estan definidos en la Declaracién del
Apetito al Riesgo y obedecen a una metodologia cuantitativa técnicamente fundamentada y
aprobada por Junta Directiva de la OPC-CCSS.

Asimismo, en el area de Inversiones de la OPC-CCSS, se debe gestionar los recursos para
contar con la liquidez que permita dar atenciéon a los movimientos propios de los fondos

administrados y el fondo propio.

5. Politica de Inversién Responsable

La integracion de los factores ambientales, sociales y de gobernanza en la gestion de los
recursos de los fondos administrados y el fondo propio se detallan en la Politica de Inversion

Responsable.
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6. Seguimiento del desempeio de la gestion de activos

El desempefio de la gestion de activos de los fondos administrados y el fondo propio, sera
presentado para su revision, analisis y conocimiento, segun corresponda, al Comité de
Inversiones como minimo mensualmente y a la Junta Directiva de la OPC-CCSS y Comité de
Riesgos como minimo de manera trimestral; el cual incluira, entre otros, el seguimiento de lo
establecido dentro de la Estrategia de Gestion de Activos del ROPC, Estrategia de Gestion de
Activos del FCL vy la Estrategia del IF, el Plan Estratégico Organizacional, Manual para los

procedimiento de gestidn de activos y la Declaracién del Apetito al Riesgo.

La OPC-CCSS cuenta con un Benchmark para los portafolios de los fondos administrados
ROPC y FCL que fueron avalados por el Comité de Inversiones con base en criterios técnicos
de acuerdo con las caracteristicas del fondo, el cual permite la evaluacién comparativa del

desempenio de dicho porcentaje de la cartera administrada.
7. Excesos en limites normativos
7.1. Limites normativos externos
Los excesos en los limites normativos externos seran aquellos delimitados en el Acuerdo
SUPEN 6-18 Reglamento de Gestidn de Activos, y se debera actuar bajo las indicaciones y las

excepciones ahi establecidas.

7.2. Limites normativos internos
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Los fondos administrados y el propio deben cumplir con los limites minimos y maximos
establecidos en la Declaracion del Apetito al Riesgo, Estrategia de Gestion de Activos del
ROPC, Estrategia de Gestion de Activos del FCL y la Estrategia del IF.

7.21. Casos de excepcion

Segun lo establecido en el Articulo 73. Casos de excepcion Acuerdo SUPEN 6-18
Reglamento de Gestion de Activos, no son considerados como incumplimientos a los limites
de inversion los excesos derivados de variaciones en los limites por parte del ente supervisor,
del ejercicio de los derechos incorporados a los valores del fondo tales como la declaracién de
dividendos en acciones, o de cambios en la composicion de los grupos economicos o

financieros, asi como por cambios en los precios de los valores.
8. Cddigo de ética, conducta y manejo de conflictos de interés

La OPC-CCSS vy las personas que participan en las decisiones de inversién de los fondos
administrados y el fondo propio, o0 que debido a su cargo o posicidbn tengan acceso a
informacion de las inversiones de éstos, se encuentran sujetos a un conjunto de
responsabilidades y prohibiciones con objeto de evitar el uso indebido de informacion
privilegiada y confidencial relativa a las mismas, asi como evitar conflictos de interés que
puedan influir en las decisiones o resultados de los fondos administrados afectando con ello
los intereses de los afiliados y al fondo propio. Estos responsables deben cumplir con la
Politica para el manejo de conflicto de interés, el Cédigo de Etica y Conducta y el Cédigo de

Etica Profesional del Proceso de Inversiones.
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