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1. Introducción 

 
La Operadora de Pensiones Complementarias de la Caja Costarricense de Seguro 
Social (OPC-CCSS) integra, fundamentado en su política de calidad y sus principios 
éticos de responsabilidad, criterios de responsabilidad tanto en su gestión 
administrativa como en sus portafolios administrados.  La Política de Inversión 
Responsable representa la intención de la OPC-CCSS por integrar la sostenibilidad 
en el centro de los negocios y da soporte a la visión de ser reconocidos como los 
administradores de activos líderes en la región en el tema de inversiones 
responsables. 
 
La integración de los factores Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo 
(“ASG”) en los fondos administrados toma como referencia los Principios de 
Inversión Responsable de las Naciones Unidas (“PRI”) con la búsqueda de que 
contribuyan con una mejor relación - retorno y la generación de valor en beneficio 
de los afiliados y de la sociedad en general.  
 
Se ha comprobado en suficientes estudios que los factores ASG impactan en el 
rendimiento de diversas clases de activos, al ser estos factores variables que 
pueden afectar la estabilidad financiera de las empresas, lo cual exige que 
sean evaluados e integrados como pilares del proceso de inversión. Aunado a lo 
anterior, las inversiones responsables son concordantes con los valores, la cultura 
y misión de la OPC-CCSS y es por este motivo que la Administración está 
comprometida con el manejo ético y responsable de los fondos administrados.  
 
Bajo esta premisa, la OPC-CCSS incorpora a sus análisis de inversión y de riesgo 
los criterios ASG asociados a las distintas clases de activos, evaluaciones que 
auxilian al proceso de toma de decisiones, además de fomentar una mayor 
divulgación de información sobre estos factores entre las partes interesadas. Es por 
lo anterior que la Política de Inversión Responsable de la OPC-CCSS gira en torno 
a la motivación de utilizar la información ASG para la correcta cuantificación de 
riesgos de las inversiones mientras que se procura explotar oportunidades de 
inversión provenientes de tendencias derivadas de factores ambientales, sociales o 
de gobierno corporativo. 
  

2. Definiciones 

• Propietarios activos (Titularidad activa): El uso de derechos y posiciones 
de pertenencia para influir en las actividades y comportamientos de las 
empresas en las cuáles se invierten los recursos de los Fondos 
Administrados basándose en consideraciones financieras y de impacto. La 
propiedad activa se realiza tomando un interés activo como inversionistas en 
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las circunstancias, desarrollo y manejo de las empresas invertidas a través 
de la adopción de un enfoque en el largo plazo. 

• Doble materialidad: Determinación de si un factor de sostenibilidad es de 
relevancia desde una perspectiva de materialidad financiera y/o desde la 
materialidad ambiental o social. 

• ASG: Término utilizado para describir factores medioambientales, sociales y 
de gobierno, cuya omisión puede generar un impacto material en el valor de 
las inversiones. 

• Factores Medio Ambientales: Incluye, pero no se limita a consumo de 
energía, combustibles fósiles, emisiones de efecto invernadero, cambio 
climático, uso del agua, manejo de basuras, contaminación del aire, uso de 
energías alternativas, entre otros. 

• Factores Sociales: Incluye, pero no se limita a: Salud y seguridad de los 
empleados, diversidad y no discriminación, derechos humanos, impacto en 
población vulnerable, minorías, promoción de la equidad, lucha contra la 
pobreza, entre otros.  

• Factores de Gobierno Corporativo: Incluye, pero no se limita a: Órganos 
de control, proceso de toma de decisiones, composición e independencia de 
la junta directiva, conflictos de interés, código de ética y buen gobierno, 
denuncia de irregularidades, entre otros. 

• Inversiones Responsables: Son aquellas inversiones que no solo 
consideran la rentabilidad, sino que también involucran impacto en los 
factores ASG, tanto para la gestión de riesgos como para la generación de 
retornos sostenibles en el tiempo. 

• Inversiones de Impacto: Son aquellas inversiones enfocadas en la 
generación de efectos positivos en temáticas puntuales que requieren 
atención, tales como deforestación, reducción de la pobreza, generación de 
empleo, producción de energías limpias, entre otros.  

3. Propósito y alcance 
 
La presente política pretende establecer un parámetro adicional dentro del proceso 
de inversiones para distinguir los instrumentos y emisores que son considerados 
viables para los fondos administrados.   
  

4. Descripción 
 
Para la OPC-CCSS la inversión responsable tiene un rol indispensable al invertir los 
recursos de los afiliados a través de los distintos tipos de instrumentos financieros 
existentes. El enfoque de la OPC-CCSS a la inversión responsable se basa en el 
principio de doble materialidad.  
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Como gestor de inversiones responsable, somos conscientes de no solo cómo los 
Factores de Sostenibilidad impactan el desempeño (Relevancia Financiera) sino 
también cómo nuestras inversiones pueden tener impactos positivos y/o negativos 
en la sociedad (Materialidad, Ambiental y Social). Nos referimos a esto como 
consideraciones de "doble materialidad". Creemos que la atención a estas 
dimensiones de sostenibilidad cuando invertimos es una piedra angular de nuestro 
deber fiduciario de crear valor para los afiliados y presentar una oferta de fondos 
que respaldan la transición a una sociedad más sostenible. Basado en lo que es 
relevante para una clase de activo y una estrategia de inversión específicas, estas 
consideraciones de doble materialidad se pueden abordar a través de inclusiones, 
exclusiones y titularidad activa. 
 

5. Principios 
 

Principio #1: Buscamos proteger el valor de las inversiones y generar retornos 
acordes al perfil de los afiliados. 
 
Como parte de nuestro deber fiduciario a los afiliados, estamos determinados a 
identificar exposiciones a riesgos con impactos financieros en las inversiones. Esto 
implica el deber de sistemáticamente identificar factores de sostenibilidad que 
pueden suponer un riesgo con impactos materiales negativos en el valor de las 
inversiones (riesgo de sostenibilidad) e integrar consideraciones de estos factores 
en los portafolios administrados. 
 
Para que un factor de sostenibilidad sea considerado como material 
financieramente, debe tener el potencial de convertirse en un impacto en el 
desempeño del instrumento (positivo o negativo), pérdidas o ganancias del 
instrumento o significar un cambio en el costo de capital. El análisis de los factores 
de sostenibilidad conlleva entonces a la ampliación de las posibles desviaciones en 
los términos de riesgos o de oportunidades. 
 
Los factores de sostenibilidad que son materiales financieramente son únicos para 
cada compañía y son determinados, por ejemplo, por las actividades del negocio, la 
categoría de la industria o la localización de la empresa. Para evaluar cuáles 
factores de sostenibilidad tienen impactos positivos o negativos en el valor de una 
empresa, la OPC-CCSS utilizará estándares de materialidad. 
 
La exposición a riesgos de sostenibilidad debe ser manejada y, cuando sea 
necesario, derivar o influenciar en decisiones de aumentar o disminuir posiciones, 
mantener inversiones, desinvertir o intervenir a través del engagement.  
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Principio #2: Analizamos y evaluamos los impactos que las inversiones tienen en el 
ambiente y otras dimensiones de la sociedad. 
 
Se busca evaluar los impactos negativos y positivos que tienen las inversiones 
realizadas con los fondos administrados con el fin de atender estos aspectos en 
línea con las necesidades de nuestros afiliados. Como inversionistas institucionales, 
la OPC-CCSS tiene la posibilidad y determinación de ayudar en la búsqueda de 
soluciones a los desafíos planetarios y de la sociedad. La OPC-CCSS apoya las 
metas de alcanzar cero emisiones de gases de efecto invernadero para el 2050 en 
línea con los objetivos planteados en el Acuerdo de París, además de limitar el 
incremento de la temperatura global por debajo de 1.5 grados Celsius. 
 
Principales impactos adversos 
  
Son aquellos que tienen impactos negativos en temas de sostenibilidad 
materializados a través de actividades productivas que generan una exposición a 
emisiones de carbono, combustibles fósiles, niveles de desperdicio, limitaciones a 
la diversidad de género, debida diligencia en derechos humanos, la corrupción, los 
sobornos y otras prácticas nocivas para la sociedad. Desde un punto de vista de 
inversiones, el manejo y priorización de los principales impactos adversos es 
definido, aprobado y monitoreado por la Junta Directiva.  Las consideraciones que 
emanen de los principales impactos adversos deberán llevar o al menos influir en la 
decisión de incrementar, mantener o disminuir inversiones o en su defecto rechazar 
o aceptar las oportunidades de inversión. Como mínimo, los principales impactos 
adversos serán manejados a través de exclusiones, titularidad activa y en su 
defecto, filtrados positivos.  
 
Exclusiones (filtrado negativo) 
 
La OPC-CCSS prohíbe expresamente la inversión directa1 en empresas cuya 
actividad principal esté relacionada con la industria de armas nucleares, químicas, 
biológicas o minas antipersonales, tabaco, los juegos de azar y apuestas (casinos, 
loterías, plataformas en línea) y la pornografía. Esta exclusión aplica a todas las 
carteras de inversión gestionadas directamente por la entidad, y tiene como objetivo 
alinear las decisiones de inversión con principios de responsabilidad social, 
sostenibilidad y respeto a los derechos humanos. 
 
 
  

 
1 El término "inversión directa" se refiere a la compra o tenencia de instrumentos financieros emitidos 
directamente por las empresas. 
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Titularidad Activa 
 
La OPC-CCSS procurará que las contrapartes mejoren su gestión de factores ASG 
y desarrollen prácticas comerciales más sostenibles. Para ello, solicita a las 
empresas emisoras en las que invierte, fiduciarios, administradores y comités de 
vigilancia de proyectos que incluyan en sus reportes periódicos un capítulo de 
cumplimiento de normas y mejores prácticas ambientales, sociales y de gobierno 
corporativo. De igual forma, cuando el análisis de los riesgos de sostenibilidad lo 
sugiera, la OPC-CCSS actuará en línea con las mejores prácticas de titularidad 
activa y en procura de la atención pertinente de factores de sostenibilidad 
materiales.  
  

6. Rendición de cuentas 
 
El cumplimiento de la Política de Inversión Responsable y de la Estrategia de 
Inversiones Responsables será presentado a la Junta Directiva de la OPC-CCSS 
trimestralmente a través del Informe Gestión de Portafolios CI. En el mismo, se 
incluirán los beneficios que implican las inversiones ASG, el cumplimiento de las 
exclusiones, el monto de las inversiones que se consideran responsables y el 
desempeño de las mismas. 
 
El progreso de la Política de Inversión Responsable será incorporado en la Memoria 
Anual de la OPC-CCSS.  
 
 

7. Integración 
 
A efecto de implementar de manera operativa el uso de factores ambientales, 
sociales y de gobierno corporativo para la toma de decisiones en el proceso de 
inversión y de análisis de riesgo se toman como pilares las motivaciones de 
aprovechar los datos ASG de las inversiones y el incursionar en inversiones de 
impacto. Para lo anterior, se categorizan las inversiones por: 
 

• Tipo de inversión: 
o Directa: instrumentos no mancomunados. 
o Indirecta: instrumentos mancomunados 

• Tipo de renta: 
o Fija: inversiones con promesa de pago y fecha de vencimiento. 
o Variable: inversiones que otorgan titularidad. 

 
Aunado a lo anterior, la adopción de los factores ASG exige analizar el estado actual 
de la integración en las distintas instancias que intervienen en el proceso de 
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inversiones. Para lo anterior se determinan 3 grados de madurez que serán 
reportadas la Junta Directiva, a saber: 
 

• Grado 1: Se reconocen los factores ASG materiales 
• Grado 2: Se recopila información ASG material 
• Grado 3: Se usa la información ASG para la toma de decisiones de inversión 

 
La aplicación de prácticas de titularidad activa se realizará sin distinción de clases 
de activo, tipo de inversión y cualquier grado de madurez de integración. 
 
 

8. Documentos de referencia 
 
No existen. 
 

9. Control de versiones y revisiones 
 
 
 
Versión Fecha de 

actualización 
Fecha de 
revisión 

Origen del cambio/ Resultado de la 
Revisión 

01 20/07/2020 N/A Se reestructura de manera integral el 
documento a fin de adecuarlo a la ejecución 
actual del proceso 

02 24/08/2023 N/A En atención al GG-189-2025, se excluye la 
mención de la OPC-CCSS como signatario del 
PRI. 
En atención al Hallazgo 2 del I-AI-12-2024, se 
incluye el apartado 1.1 Exclusiones (Filtrado 
negativo). 
En atención al Hallazgo 3 del I-AI-12-2024, se 
incluye el apartado 1.3 Rendición de cuentas 

03 N/A 25/06/2026 Se revisa y no se realizan cambios.  

 
Aprobado por la Junta Directiva de la OPC-CCSS en el Acuerdo 1o de la sesión 

número 1460 de fecha: 05/08/2026 
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