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CIHTERNATIONAL

Carvajal & Colegiados

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva de la Caja Costarricense de Seguro Social y a la Superintendencia de
Pensiones

Hemos examinado los balances de situacion de la Caja Costarricense de Seguro Social —
Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, al 31 de diciembre del 2008 y 2007, los estados de
ingresos y gastos, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas, que se acompafan. Estos estados financieros son responsabilidad de la
Administracion de la Caja Costarricense de Seguro Social — Régimen de Invalidez, Vejez y
Muerte. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidon sobre esos estados financieros
basados en nuestra auditoria.

Nuestras auditorias se practicaron de acuerdo con normas internacionales de auditoria, la
normativa relativa a las auditorias externas de los sujetos fiscalizados por la Superintendencia
General de Entidades Financieras, Superintendencia General de Valores y la Superintendencia
de Pensiones. Estas normas requieren que planifiguemos y ejecutemos la auditoria para
obtener seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores significativos.
Una auditoria incluye el examen, con base en pruebas selectivas de la evidencia que respalda
los montos y las revelaciones contenidas en los estados financieros. Incluye, también, la
evaluacion de las normas internacionales de informacion financiera utilizadas y de las
estimaciones significativas realizadas por la Administracion de la Caja Costarricense de
Seguro Social — Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, asi como la evaluacion de la
presentacion general de los estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria provee
una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinidn, los Estados Financieros presentan razonablemente en todos los aspectos
importantes la situacion financiera de la Caja Costarricense del Seguro Social — Régimen de
Invalidez, Vejez y Muerte, al 31 de diciembre del 2008 y 2007, los resultados de sus operaciones,
los cambios en el patrimonio y los flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas de
acuerdo con las bases contables descritas en la nota 1.
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El presente informe es sélo para informacién de la Junta Directiva de la Caja Costarricense de
Seguro Social - Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte y de la Superintendencia de Pensiones.

DESPACHO CARVAJAL & COLEGIADOS
CONTADORES PUBLICOS AUTORIZADOS

B9
Lic. José Siva Trejos
Contador Publico Autorizado N° 1713

Péliza de Fidelidad N° R-1153
Vence el 30 de setiembre del 2009.

San José, Costa Rica 17 de abril del 2009.

“Exento del timbre de Ley nimero 6663, del Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica, por
disposicién de su articulo nimero 8”.
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CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.S.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

BALANCES DE SITUACION

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

Notas 2008 2007
ACTIVO
Activo Corriente

Efectivo y Bancos 10 25.738.492 22.396.682
Inversiones en valores 11 82.669.615 81.296.157
Cuentas por cobrar, netas 13 70.267.806 42.080.695
Productos acumulados 14 25.324.186 26.910.833
Otros activos corrientes 13.576
Total Activo Corriente 204.000.099 172.697.943

Activo No Corriente
Propiedad, planta y equipo, neto 15 12.455.324 10.427.252
Deuda estatal cuota e intereses 16 20.682.718 12.242.456
Inversion (Titulos, bonos, certificados 17 906.194.157 771.839.635
Otros desembolsos financieros 18 460.650 460.650
Préstamos hipotecarios — otros 3y19 39.852.612 30.437.915
Otros activos 20 3.621.857 3.795.158
Total Activo No Corriente 983.267.318 829.203.066
Total de Activos 1.187.267.417 1.001.901.009
Cuentas de Orden Deudoras 270.377 270.377

(Continua...)
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CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.CS.8.)

REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

BALANCES DE SITUACION

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

PASIVO Y PATRIMONIO

Pasivo
Cuentas por pagat
Depositos custodia, garantfa y otros
Otros pasivos
Gastos acumulados (Provisiones)

Total Pasivo

Patrimonio
Reservas pensiones curso de pago
Reserva, pensiones y beneficios futuros
Otras reservas
Excedente del afio

Total Patrimonio
Total Pasivo y Patrimonio

Cuentas de O, dzm‘:zteﬁéizﬂmg 7

‘f, / 4

4 &
Vel ~

Notas 2008 2007
o

21 1.175.821 (706.523)
22 4.794.839 4.769.729
23 439.461 214.667
24 3.043.358 3.120.727
9.453.479 7.398.600
25 978.980.700 843.676.650
26 16.878.694 14.615.617
27 907.506 906.092
181.047.038 135.304.050
28 1.177.813.938 994.502.409
1.187.267.417  1.001.901.009
| 1270377 270.377
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Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros
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CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.8.8.)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

ESTADOS DE INGRESOS, GASTOS Y RESERVAS ACUMULADAS

Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

2008 2007
e R R e e

Ingresos
Cuotas de particulares 324.740.825 257.239.717
Cuotas del estado 9.073.738 9.667.828
Productos servicios médicos 6.543.702 7.600.561
Productos servicios administrativos 12.263 8.724
Productos por intereses 89.682.758 100.017.520
Otros productos 62.517.834 33.994.428
Total Ingresos 492.571.120 408.528.778

Gastos
Pensiones e indemnizaciones (Anexo G) 255.363.543 211.169.256
Administracion y atencion médica 38.638.891 31.951.027
Otros gastos 12.634.901 25.682.334
Servicios personales 2.656.255 2.130.531
Servicios no personales 1.850.842 1.945.958
Consumo de materiales y suministros 68.178 68.970
Depreciaciones 311.472 276.652
Total Gastos 311.524.082 273.224.728
Excedente de Ingresos sobre Gastos 181.047.038 135.304.050
Reserva para pensiones, al inicio del afio 994.502.409 857.920.996
Incremento neto en reservas patzimonialcs 2.264.491 1.277.363
Reserva para. pefmwf del Afio / 177.813.938  994.502.409
/
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Las notas adjuntas son parte integrante de los estados Sfinancieros
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CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C8.8)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por los aiios terminados el 31 de diciembre del 2008 y 2607

(Expresados en miles de colones)

2008 2007
Actividades de operacion
Excedente del afio 181.047.038 135.304.050
Partidas Aplicadas a resultados que no requieren efectivo:
Depreciaciones 311.472 276.652
Subtotal 181.358.510 135.580.702
Variaciones en Activos y Pasivos de Operacion:
Variacion neta en cuentas vy documentos por cobrar (36.938.845) (17.707.397)
Variacion neta en productos acumulados 1.586.647 2.061.966
Variacién neta en otros activos 186.877 (1.219.896)
Variacion neta en préstamos hipotecarios v otros (9.414.697) 2.970.209
Variacién neta en cuentas por pagar y pasivos acumulados 2.132.248 3.678.825
Variacion neta en provisiones (77.369) 328.950
Total Efectivo Generado en Actividades de Operacion 138.833.371 125.693.359
Actividades de financiamiento
Variacidn neta en patrimonio 2.264.491 1.277.362
Total Efectivo Generado en Actividades de Financiamiento 2.264.491 1.277.362
Actividades de inversion
Adaquisicion propiedad, planta y equipo (2.028.072) (1.058.272)
Variacion neta en inversion (Titulos, bonos, certificados) (134.354.522) {155.631.518)
Total Efectivo usadao en Actividades de Inversion (136.382.594) (156.689.790)
Variacién neta en efectivo y equivalentes de efectivo 4.715.268 (29.719.069)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 103.692.839 133.411.908
108.408.107 103.692.839

pd

Efective y Equivalentes de Efectivo al Final del afio (nota 9 y12)
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Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros
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‘ LA JA C()STARR!CENBL DE SEGURO SOCIAL (C.C.8.5.)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

Reservas Reserva Pensiones
Pensiones Curso y Beneficios Excedente del Total
de Pago ~ Futaros Ofras Reservas anto Patrimonio
P e e e e e e e N

Saldos al 31de diciembre del 2006 709.611.433 13.338.986 905.360 134.065.217 857.920.9%6
Capitalizacion de excedentes del afio 134.065.217 e - (134.065.217) -
Incrementos por revaluacion de activos e 2.068.390 . e 2.068.390
Retiro de activos revaluados o (791.759) e e (791.759)
Incremento en otras reservas e - 4.227 - 4,227
Utilizacion de reservas e e (3.495) - (3.495)
Excedente del aito — o o 135.304.050 135.304.050
Saldo al 31 de diciembre del 2007 843.676.650 14.615.617 906.092 135.304.050 994.502.409
Capitalizacién de excedentes del afio 135.304.050 . - (135.304.050) -
Incrementos por revaluacion de activos - 2.263.077 e - 2.263.077
Incremento en otras reservas e e 1.414 e 1.414
Excedente del ailo — e - 181.047.038 181.047.038
Saldo al 31 de diciembre del 2008 , ~————""" 978.9802700 16.&7@3,94 7 907.506 181.047.038 1.177.813.938
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Las notas adjuntas son parte integrante de los estados Sfinancieros
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CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.S.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de Colones)

Nota 1- Antecedentes

La Caja Costarricense de Seguro Social, Institucion del Estado sin fines de lucro, fue creada por la
Ley nimero 17 del 22 de octubre de 1943 y elevada a rango de constitucional en 1949. Esta
Institucidn, dirigida por una Junta Directiva, tiene a su cargo la administracion del Seguro de
Salud y el Seguro de Pensiones.

Nota 2- Principales Politicas de Contabilidad

La Caja Costarricense de Seguro Social — Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte prepara sus
estados financieros con base en los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados
aplicables al Sector Publico Costarricense.

Conforme lo establece el articulo 58 de la Ley Constitutiva de la Caja Costarricense de Seguro
Social, la Institucion esta exenta del pago de toda clase de impuestos presentes y futuros, asi como
de contribuciones municipales.

A continuacion se presentan las principales politicas contables:

a) Sistema de Contabilidad

En general se sigue el sistema de contabilidad acumulativa, excepto en algunas areas especificas,
cuyo valor monetario involucrado no es significativo para determinar la situacion financiera y
econémica del Seguro de Pensiones y que comprende principalmente las cuentas por pagar a
proveedores, por concepto de productos alimenticios, cuyo pago se realiza en plazos muy cortos a
partir de la fecha de recibo de la mercaderia.

b) Einanciamiento

El Régimen se financia con el aporte de los trabajadores, de los patronos y del Estado. Inici6
operaciones a partir de 1947 y fue paulatinamente ampliando su cobertura hasta convertirse en
obligatorio a escala nacional a partir de enero de 1974. De acuerdo con disposiciones legales y
acuerdos de la Junta Directiva de la Institucion, la cuota patronal es 4,75%, la obrera en 2,50%
y la estatal 0,25%.

Los ingresos por cuotas del Estado comprenden el aporte del Gobierno Central de la
Republica en su condicion de patrono (4,75%), la cuota obrera de los empleados del Gobierno
de la Republica y la cuota del Estado como tal, la cual se definié en un 0,25% de la totalidad
de los salarios devengados por todos los trabajadores del pais. A raiz de la promulgacién de la
Ley de Proteccion al Trabajador su cobertura obligatoria se extiende a trabajadores
independientes.
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Segun articulo publicado en el diario oficial la Gaceta numero 95 del miércoles 18 de mayo
del 2006, se informa sobre la reforma realizada al Reglamento del Seguro de Invalidez, Vejez
y Muerte en sus articulos 5, 6, 18, 23, 24, 25, 26, 27, 29, 33, 34 y 51.

Con la entrada en vigencia de dichas reformas tendran derecho a pension por vejez el
asegurado que alcance los 65 afios de edad siempre que haya realizado 300 cuotas a este
régimen.

En cuanto a los ingresos por concepto de contribuciones regiran las siguientes disposiciones
establecidas en el articulo 33 del Reglamento del Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte:

En el caso de los asalariados se cotizara un 10.50% sobre el total de salarios de cada
trabajador de la siguiente forma:

Patrono: 5.75% de los salarios del trabajador.
Trabajador: 3.50% del salario.
Estado como tal: 1.25% de los salarios de todos los trabajadores.

En caso de asegurados voluntarios o por cuenta propia la contribucion sera del 10.5% de los
cuales el Estado aportara en 1.25%.

La aplicacion de las contribuciones establecidas en el articulo 33 se realizard con la siguiente
gradualidad:

Periodo Contribucién Distribucién
Hasta el 31 de diciembre del 2009. 7.50% Patronos: 4.75%

Trabajadores: 2.50%
Estado: 0.25%

Del 01 de enero del 2010 al 31 de diciembre del 2014. 8.00% Patronos: 4.92%
Trabajadores: 2.67%
Estado: 0.41%

Del 01 de enero del 2015 al 31 de diciembre del 2019. 8.50% Patronos: 5.08%
Trabajadores: 2.84%
Estado: 0.58%

Del 01 de enero del 2020 al 31 de diciembre del 2024. 9.00% Patronos: 5.25%
Trabajadores: 3.00%
Estado: 0.75%

Del 01 de enero del 2025 al 31 de diciembre del 2029. 9.50% Patronos: 5.42%
Trabajadores: 3.17%
Estado: 0.91%

Del 01 de enero del 2030 al 31 de diciembre del 2034. 10.00% Patronos: 5.58%
Trabajadores: 3.33%
Estado: 1.09%

A partir del 01 de enero del 2035. 10.50% Patronos: 5.75%
Trabajadores: 3.50%
Estado: 1.25%
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En cuanto a los asegurados voluntarios y por cuenta propia la distribucion de las cuotas sera
acordada anualmente por la Junta Directiva.

c) Inversién en Bonos

Estos titulos estan registrados al costo, la Institucion los hace efectivos al vencimiento del
plazo.

d) Inversiones en Valores

Las inversiones estan valuadas al valor facial y las primas y descuentos se amortizan sobre la
tasa de interés efectiva, segin lo indicado en las Normas Internacionales de Informacion
Financiera y las disposiciones de la SUPEN. Son administradas por la Direccion de
Inversiones de la Caja Costarricense de Seguro Social. Al 31 de diciembre del 2008 las
inversiones se encuentran custodiadas en el Banco Nacional y en la Central de Valores
(CEVAL).

e) Los Titulos de Propiedad en Unidades de Desarrollo

Los Titulos de Propiedad en Unidades de Desarrollo (TUDES) son titulos emitidos mediante
Decreto Ejecutivo y cuentan con el respaldo del Gobierno. Los plazos oscilan entre dos y
veinte afios, segln lo solicite el inversionista. Son registrados al valor nominal y se mantienen
hasta su vencimiento. El registro de los TUDES reconoce la inflacion del periodo més una tasa
de interés que oscila entre 4.5% y 6.5% segun el plazo pactado.

Al 31 de diciembre de 1998, la Administracion revalud las inversiones en Unidades de
Desarrollo “TUDES" para ajustarlas a su valor real. Para esta Revaluacion se habilitd la cuenta
patrimonial nimero 505-14-6 Incremento por “Revaluacion de Inversiones”, con base en la
tabla de valores diarios de las unidades de desarrollo emitida por la Superintendencia General
de Valores (SUGEVAL). A partir de enero de 2000 esta revaluacion se realiza mensualmente.
Actualmente, se efectia la reevaluacion mensual, afectando la cuenta contable “850-17-6
Ingresos Revaluacion TUDES”.

f) Periodo Econémico

El ciclo econdmico utilizado por la Caja Costarricense de Seguro Social es el periodo fiscal
para las Instituciones Publicas, que va del 01 de enero al 31 de diciembre de cada afio.

g) FEluctuacion en los Niveles de Precios

La inflacion media a través del indice de precios al consumidor de ingresos medios y bajos del
Area Metropolitana fue un 13.90% en el afio 2008 y 10.81% en el afio 2007.

h) Estimacion para Cuentas de Dudoso Cobro

La estimacion de cuentas de dudoso cobro, cuentas 132 “Cuentas por Cobrar Cuotas
Instituciones Publicas y Privadas” son trimestralmente actualizadas por el Area Control de la
Morosidad, unidad adscrita a la Direccion de Cobros, lo anterior en apego a la metodologia
para el calculo de la estimacion por cuentas de dudoso cobro, elaborado en mayo de 1999. La
metodologia utilizada es la siguiente:
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Informacion base:

Analizar la informacién que genera el Sistema de Cuentas por Cobrar mediante el reporte C x
CP 565 tanto de las planillas ordinarias como adicionales

Para todas aquellas deudas de diez 0 mas afios de antigliedad, con respecto al afio para el cual
se calcula la estimacion y en vista que en Costa Rica opera la prescripcion decenal, debera
estimarse un 100% como reserva por dudoso cobro.

Con base en el reporte de C x CP 565 debera analizarse la evolucién de los saldos a cada afio
para cada régimen (Salud o Pensiones) con el fin de determinar el porcentaje de recuperacion.

El porcentaje de recuperacion se calcula de la siguiente forma:

A = Saldo de morosidad del afio 1 al 31 de diciembre del afio 2.

B = Saldo de morosidad del afio 1 al 31 de diciembre del afio 3.

C = Monto recuperado entre el afio 2 y el afio 3.

C=A-B

Finalmente el porcentaje de recuperacién (D) sera:

D = (C/A)*100

Una vez calculados los porcentajes de recuperacion para cada afio, al 31 de diciembre de cada
afio de la serie utilizada, se obtiene el promedio simple de ellos. Dado que la matriz que se
forma es triangular, debera repetirse el ultimo dato disponible esto con el fin de mantener la
misma cantidad de informacion para calcular el porcentaje de recuperacion promedio del afio

en revision.

Calculo de la estimacién

Obtenidos los porcentajes promedio de no recuperacion para cada afo, éstos le seran aplicados
a los saldos (al 31 de diciembre del afio inmediatamente anterior de la estimacion), de cada
afio de la serie utilizada.

Con respecto a la estimacion de la cartera de préstamos hipotecarios, estas son elaboradas por
el Area de Contabilidad de la Direccion Financiera Administrativa, de conformidad con la
metodologia, segiin Acuerdo NUmero 3 SUGEF 1-95 “Normas generales para la clasificacion
y calificacion de la cartera de créditos segun el riesgo y para la constitucion de estimaciones.
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Finalmente sobre a la deuda estatal, cuentas 133-023 “Cuentas por Cobrar Deuda Estatal” y
265-020 “Cuentas por Cobrar Deuda Estatal”, a las mismas no se les realiza estimacién
alguna, por cuanto la Institucién ha utilizado durante muchos afios como politica no incluir
dichos rubros dentro de la estimacion de cuentas incobrables, en razén de que el fundamento o
principio de tales obligaciones corresponde a Leyes de la Republica que deben ser cumplidas
por parte del Estado.

i) Depreciacion

Los gastos por depreciacion son calculados por el método de linea recta. La vida util estimada
de cada clase de activos se detalla en nota 15.

j) Prestaciones Legales

La Ley Laboral establece que se debe pagar lo correspondiente a un mes de salario por cada
afio de servicio, hasta un maximo de ocho afios, a los empleados que son despedidos sin justa
causa, a los que se acogen a pension y a los familiares del empleado que fallece. La Institucién
carga a operaciones del periodo cuando incurre en erogaciones por este concepto.

A partir del 18 de febrero del 2000 entr6 en vigencia la Ley de Proteccion al Trabajador; con
la cual el procedimiento varia ajustandose a lo que establece la Ley.

k) Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Considera como efectivo los saldos en caja y bancos e inversiones en valores cuyo
vencimiento sea menor a tres meses.

[) Inversion en Terrenos y Edificios

Se realiza una actualizacion de valores en el mes de noviembre de cada afio en las cuentas de
terrenos, aplicando a los terrenos el indice de precios al productor industrial, publicado por el
Banco Central de Costa Rica y a los edificios el indice de precios de la construccion,
publicado por la Camara Costarricense de la Construccion. El indice fue aplicado tanto al
costo (valor nominal y valor revaluado) como a la depreciacion acumulada y cuyo efecto neto
recae sobre el Patrimonio en el apartado de Reservas Pensiones Beneficios Futuros y el gasto
por depreciacion sobre revaluacion se carg6 a las operaciones del afio.

m) Gastos Administrativos

Los montos de los gastos administrativos asumidos en cada uno de los afios 2008 y 2007
deben ser inferiores al 5% de los ingresos respectivos, con base en lo que establece la Ley
namero 6577 articulo 34 de mayo de 1981.
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n) Supervision

De acuerdo con el articulo 37 de la Ley No0.7523, Régimen Privado de Pensiones
Complementarias y Reformas de la Ley Reguladora del Mercado de Valores y del Cédigo de
Comercio, reformado por el articulo 79 de la Ley de Proteccién al Trabajador, las atribuciones
de la Superintendencia de Pensiones en relacion con el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte que
administra la CCSS seran las siguientes:

v~ Presentar, anualmente, a la Junta Directiva de la CCSS y el Comité de Vigilancia un
informe de la situacion del Régimen y las recomendaciones para mejorar su administracion
y su equilibrio actuarial.

v~ Supervisar que la inversion de los recursos y la valoracion de la cartera de inversiones se
realice de acuerdo con la Ley.

v~ Definir el contenido, la forma y la periodicidad de la informacién que debe suministrar la
CCSS a la Superintendencia sobre la situacion financiera del Régimen.

v~ Supervisar el sistema de calificacion de la invalidez.

Nota 3- Operaciones con el Gestor y Entidades Relacionadas

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el Seguro de Pensiones posee actividades con otros

organos de la Institucion, los cuales se detallan a continuacion (en miles de colones):

Cuenta 2008
Contable Descripcion (en miles)
125604 Cuenta por Cobrar RNCP Fondo Prestac. Sociales 3.657.449
250109 Préstamo para compra vehiculo FRE 155
250117 Préstamo para compra computadora FRE 4
250125 Préstamo Hipotecario FRE (ver nota 19) 439.073
250133 Préstamo FRE cuota escalonada (ver nota 19) 102.214
115  Cuenta por Cobrar SEM (ver nota 31) (1.410.756)
300051 Cuenta por Pagar FRE compra vehiculo 194
300060 Cuenta por Pagar FRE compra computadora 4
300118 Pensiones por Pagar al RNCP 42.410
300167 Cuenta por Pagar Prést. Hipotecarios FRE Amortizac.
300175 Cuenta por Pagar Hipotecarios FRE cuota escalonada
300183 Cuenta por Pagar Préstamos Hipotecarios FRE
300191 Cuenta por Pagar Int Prest Hipot FRE cuota escalonada
306  Cuenta por Pagar al SEM (ver nota 21) 819.229
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2007
(en miles)

3.657.449
14
479.279
118.885
1.438.770
(14)
(24.695)
(483.250)
(125.482)
(4.027)

(1.164)
(1.955.065)
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Nota 4- Contingencias

Al 31 de diciembre del 2008, la SubGerencia Juridica Area Gestion Litigiosa de la Caja
Costarricense de Seguro Social, mediante oficio SJ-2627-2009 del 16 de abril del 2009,
informa sobre los procesos judiciales que tiene el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte,
planteados en su contra y que a la fecha se encuentren pendientes de resolucion por parte de
los diversos juzgados. Juicios presentados: Por pensién de invalidez existen 3.577 casos, por
pension de vejez 79 casos, por pension de muerte 233 casos. De dichos procesos no se tiene
una estimacion fiable tanto del monto como de la posibilidad de que los mismos se
materialicen en contra de la Institucion, por lo cual no es posible establecer un monto
razonable para ser provisionado en los estados financieros.

En setiembre del 2007 se present6 un estudio técnico elaborado por la Direccion Actuarial en
con corte al 31 de diciembre del 2006, el cual se hacen las consideraciones y se emiten
recomendaciones sobre las sentencias judiciales en contra del Régimen. Entre los alcances de
dicho estudio se determind que el volumen de reservas que posee el Régimen es suficiente
para atender los diferentes procesos judiciales planteados en su contra. Para los casos de
beneficios obtenidos por terceros por la via judicial, y que se registran en las cuentas de gastos
(915) deben ser incluidos en el presupuesto con el fin de no recurrir a modificaciones. Las
sumas estimadas deberan ser determinadas periodicamente por la direccion actuarial.

Nota 5- Moneda Extranjera

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 moneda extranjera son registradas al tipo de cambio de mercado, que es
similar al tipo de cambio de referencia del Banco Central de Costa Rica que era de ¢550,08
para la compra y de ¢560,85 para la venta al 31 de diciembre del 2008 y de ¢495,23 para la
compra, de ¢500,97 para la venta al 31 de diciembre del 2007. Los activos y pasivos en
moneda extranjera al cierre de cada periodo econémico son ajustados al tipo de cambio de
compra de referencia del Banco Central de Costa Rica. Las diferencias de cambio,
provenientes de la liquidacion de los derechos y obligaciones en moneda extranjera y del
ajuste a los saldos a la fecha de cierre son registradas afectando las operaciones del periodo
respectivo.

Nota 6- Pensiones en Curso de Pago

La Institucion reconoce como egresos las pensiones y beneficios de los Afiliados.

Nota 7- Beneficios Definidos

El Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte otorga pensiones por vejez y por invalidez del
asegurado y a los sobrevivientes del asegurado fallecido.
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Este seguro le otorga ademas, la proteccion de los pensionados en el Seguro de Enfermedad y
Maternidad, de conformidad con lo que establece el reglamento de dicho seguro y las
prestaciones o beneficios sociales que, de acuerdo con las posibilidades econdmicas, establece
la Junta Directiva de la Caja en el futuro.

Indemnizacion por Invalidez y Muerte

Si el asegurado falleciere habiendo aportado al menos doce cuotas mensuales, pero esas cuotas
no dan derecho a una pension, sus derechohabientes, segin las proporciones establecidas en
el articulo 27 del reglamento, tendran derecho a una indemnizacion equivalente a un doceavo
del salario promedio mensual, por cada mes que el asegurado hubiese contribuido a este
seguro. Este salario promedio se calculara utilizando los Gltimos doce meses registrados como
contribuidos. El beneficio de indemnizacion en ningun caso sera inferior al monto de pensién
vigente.

Tiene derecho a pensién por vejez, el asegurado que alcance los 65 afios de edad, siempre que
haya contribuido a este seguro al menos 240 cuotas mensuales y de 300 cuotas con la entrada
en vigencia de las reformas expuestas mas adelante.

El asegurado podré anticipar su retiro con derecho a pension por vejez, siempre que cumpla
los requisitos minimos en cuanto a cotizacion y edad, segun sexo.

Tiene derecho a la pensién por invalidez, el asegurado menor de 65 afios de edad que sea
declarado invalido por la Comision Calificadora, conforme a lo previsto en el articulo 8° de
ese Reglamento y que haya reportado el nimero de cotizaciones segun edad al momento de la
declaratoria.

Segun articulo publicado en el diario oficial la Gaceta nUmero 95 del miércoles 18 de mayo
del 2006, se informa sobre la reforma realizada al Reglamento del Seguro de Invalidez, Vejez
y Muerte en sus articulos 5, 6, 18, 23, 24, 25, 26, 27, 29, 33, 34 y 51.

Con la entrada en vigencia de dichas reformas tendran derecho a pension por vejez el
asegurado que alcance los 65 afios de edad siempre que haya realizado 300 cuotas a este
régimen.

En cuanto a los ingresos por concepto de contribuciones regiran las siguientes disposiciones:

En el caso de los asalariados se cotizard un 10.50% sobre el total de salarios de cada
trabajador de la siguiente forma:

Patrono: 5.75% de los salarios del trabajador.
Trabajador: 3.50% del salario.

Estado como tal: 1.25% de los salarios de todos los trabajadores.

En caso de asegurados voluntarios o por cuenta propia la contribucion sera del 10.5% de los
cuales el Estado aportara en 1.25%.
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La aplicacion de estas contribuciones se realizara aplicando aumentos graduales de 0.5% cada
5 afios a partir de enero del 2010 pasando de 7.5% hasta llegar al 10.5% en enero del 2035,
segun la disposicién transitoria XI.

Nota 8- Valuaciones Actuariales

La normativa vigente requiere la valoracion actuarial de la reserva para pensiones en curso de
pago. La valoracion actuarial determina si la reserva estd en condiciones de cubrir sus
compromisos futuros. En las notas siguientes se detalla un estado de actividades de la reserva
y el resultado de la valoracion actuarial. Estas valoraciones se deben realizar cada dos afios.

En el articulo 42 de la Ley Constitutiva de la Caja se establece que “Cada tres afios y ademas
cuando la Junta Directiva lo juzgue pertinente, se hardn revisiones actuariales de las
previsiones financieras de la Caja”.

El Seguro de Pensiones realizd una evaluacion actuarial de los pensionados al 31 de diciembre
del 2006. El estudio incluye una discusion sobre las bases metodoldgicas de tipo actuarial y
derivadas de la doctrina de la seguridad social, que se utilizan para realizar los anélisis y
establecer las perspectivas de largo plazo del Seguro de IVM. Se presenta un analisis de los
resultados de las proyecciones financieras y demograficas de largo plazo, para el periodo 2006
al 2050, partiendo del diagnostico de la situacion actual. Asimismo, se incluyen los resultados
de las proyecciones bajo diferentes escenarios dependiendo de la incidencia en el futuro de
ajustes programaticos y reglamentarios, con el propésito de visualizar los principales
componentes de la estrategia a seguir.

La estrategia de racionalidad y sostenimiento actuarial que se propone establecer para el
Seguro de IVM, incluye objetivos y metas, asi como lineas de accion para el periodo 2007-
2012, que contemplan ajustes de caracter programatico, analisis de posibles escenarios para
las previsiones actuariales y ajustes reglamentarios.

Los objetivos y metas propuestos, pueden desglosarse segun se refieran al régimen de
beneficios o el régimen de financiamiento. Los primeros estan dirigidos a racionalizar los
gastos y costos en términos de los salarios y los segundos estan dirigidos a mejorar los
ingresos y a garantizar el equilibrio actuarial.

En lo referente al régimen de beneficios se propone establecer un plan que contemple medidas
de ajuste paulatino en las condiciones y montos de las pensiones y mantener una politica
permanente que contemple la revision de las pensiones concedidas, asi como de las
condiciones establecidas y declaratoria del estado de invalidez, con el fin de establecer el
pertinente control sobre el numero de pensiones de invalidez vigentes anualmente.

En cuanto al financiamiento se propone establecer un plan de revisién periddica del
escalonamiento de las primas y una gestion de cobro que garantice el ingreso de los recursos
previstos en el articulo 78 de la Ley de Proteccién al Trabajador. Asimismo, una politica
permanente de seguimiento sobre el nivel de rendimiento de las inversiones y del cociente de
reserva.
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En el cuadro siguiente se presentan las metas programaticas que se recomienda establecer
durante el afio 2007 tanto de caracter financiero como sobre el régimen de beneficios, con el
proposito de mejorar la situacion actuarial de largo plazo del Seguro de 1.V.M.

PROGRAMAS 2009 2010 2015 2020 2025
Extensidn de cobertura 52% 51% 54% 57% 60%
Techo para numero de
Pensiones de Invalidez 47.500 49.000 58.000 68.000 80.000
Techo  para  Gastos
Administrativos. 0.360% 0.400% 0.375% 0.350% 0.325%
Piso para Rendimiento
Real de Inversiones 5.00% 5.0% 4.6% 4.3% 4.0%

En el cuadro anterior la cobertura se mide como un porcentaje de la poblacion
econdmicamente activa, los costos administrativos en términos de los salarios cotizantes y el
rendimiento de las inversiones corresponde a la tasa real anual.

En lo referente a los ingresos producto del articulo 78 de la Ley de Proteccion al Trabajador,
se propone realizar acciones para que a partir del afio 2007 los ingresos efectivos por este
concepto superen el nivel de la cuota complementaria requerida para financiar la prima global
de los trabajadores independientes.

Ajustes Reglamentarios

Con el propdsito de establecer los posibles alcances de los ajustes reglamentarios que requiera
el Seguro de IVM, se considera recomendable realizar un analisis sobre diferentes escenarios
de ajuste durante el afio 2007.

Para dar una idea de dicho alcances e iniciar el proceso de analisis se plantea un escenario que
incluye ajustes en el régimen de beneficios de los asegurados menores de 35 afios de edad y
mejoras en el financiamiento de acuerdo con las siguientes condiciones:

1) Ajuste en el monto de la pensién normal en los casos de invalidez, vejez y muerte, para
las personas menores de 35 afios de edad, para que se calcule de la siguiente manera:

a) Una cuantia basica equivalente al 40% del salario promedio regulador por los primeros
20 afios contribuidos.

b) Una cuantia adicional equivalente al 1% de dicho salario por cada afio cotizado en
exceso de los primeros 20 afos.

Se entiende por salarios regulador, el promedio actualizado de los ultimos 240 salarios o
ingresos mensuales sobre los que cotizo el asegurado.

2) En cuanto a las mejoras en el financiamiento, se supone un aumento paulatino de las
contribuciones a partir del afio 2040, con el propoésito de llevarlas al 12% sobre los
salarios cotizables en el afio 2050.
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Conclusiones y Recomendaciones.

De acuerdo con los resultados de las proyecciones actuariales de los escenarios presentados,
debe reconocerse que para garantizar el equilibrio actuarial de largo plazo del Seguro de
IVM, es necesario establecer una estrategia de racionalidad y sostenimiento actuarial que
incluya ajustes de carécter programatico y posible reformas reglamentarias, dirigidas a
racionalizar los costos y a mejorar los ingresos contributivos.

Por tanto se considera recomendable establecer durante el primer semestre del 2007 la
estrategia de racionalidad y sostenimiento actuarial de Seguro de VM sobre la base de los
siguientes componentes:

a) Emitir a la brevedad posible los objetivos y metas programaticas requeridas para
mejorar la situacion actuarial de largo plazo, sobre la base de los planteamientos
presentados en este documento.

b) Realizar la pertinente evaluacion actuarial con cierre al 31 de diciembre del 2006,
considerado las metas programéticas emitidas por la Gerencia de Pensiones y
escenarios sobre posibles ajustes reglamentarios que garanticen el equilibrio actuarial
de largo plazo.

En setiembre del 2007, la Direccidon Actuarial realiz6 un nuevo estudio actuarial tomando
como fecha de corte el 31 de diciembre del 2006, y un periodo de proyeccion de 44 afios
(2007 — 2050). ElI método actuarial utilizado es el Método de Proyecciones Demograficas y
Financieras (PRODEFI). Los resultados obtenidos son muy similares a los de la evaluacion
realizada en el afio 2006, mejorado en el escenario base en virtud de las metas programaticas
asumidas.

Se proyecta una situacion con déficits actuariales hacia el final del periodo de proyeccion, que
debe ser corregida, por cuanto presenta los siguientes condicionamientos:

= Desde el punto de vista demografico se presenta una significativa reduccion en el
radio de soporte, hasta el punto de llegar a 3.36 activos por cada pensionado en el
afio 2050.

= En el plano financiero, dicha situacion se ve reflejada en el incremento de los
costos actuariales, pues en el periodo 2043-2050, alcanza niveles que superan el
15% de los salarios y consecuentemente aparecen déficits actuariales en este
periodo.

= En cuanto al cociente de reserva, que mide la suficiencia para hacer frente a los
gastos, éste se proyecta por debajo de 3 a final del periodo de la proyeccion.

Los resultados de las proyecciones en el Escenario 2, revelan que un aumento de la cotizacion
al 11% en el 2040, al 11.5% en el 2045 y al 12% en el 2050, resultan insuficientes para
garantizar el equilibrio actuarial de largo plazo.
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En cuanto a los otros ingresos, se pone de manifiesto la importancia que tiene la aplicacion del
Articulo 78° de la Ley 7983 de Proteccion al Trabajador, como una fuente adicional de
ingresos. Cabe recordar que dicha Ley establecié una contribucion de hasta el 15% de las
utilidades de las empresas publicas del Estado. El Escenario Base asume que ese porcentaje se
fija en 7.5%. Bajo esa hipdtesis se tiene que el cociente de reserva al final del periodo de
proyeccion es de 2.55.

De lo anterior se desprende la necesidad de que la Institucion se aboque a lograr que los
recursos establecidos en el Articulo 78° indicado, se hagan una realidad a la brevedad posible.

Recomendaciones

Con fundamento en los resultados antes analizados, y las conclusiones pertinentes, nos
permitimos recomendar las siguientes acciones:

a) Promover una estrategia de sostenimiento actuarial por parte de la Gerencia de Pensiones
con el apoyo de la Direccidon Actuarial, tendiente a posicionar al Seguro de IVM a partir
del afio 2043, sin déficits actuariales, de tal forma que ademas se cumplan las siguientes

metas:
Variable Valor
Radio de soporte No menor de 3.5
Cociente de reserva No menor de 3.0
Costo sobre los salarios No mayor del 15%

b) Como parte de dicha estrategia en el area de ingresos, se recomienda analizar escenarios
de aumento de contribuciones a partir del afio 2040.

Asimismo, disefiar un plan para las negociaciones pertinentes, para lograr que los recursos
estipulados en el Articulo 78 de la Ley 7983 de Proteccion al Trabajador se hagan una
realidad en el corto plazo.

c) En cuanto a los gastos, se considera prioritario profundizar en el analisis de los costos del
riesgo de invalidez, para lo cual la Direccion Actuarial presentara en el primer semestre
del 2008 el informe pertinente.

Nota 9- Presentacion de Estados Financieros

Los estados financieros estan presentados de conformidad con las bases contables descritas en
la nota 2.
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Nota 10- Efectivo y Bancos

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el efectivo y bancos se detallan asi (en miles de colones):

2008 2007
Cajas Chicas 1.000 1.500
Bancos 25.720.286 22.386.711
Fondo de Pensiones 17.156 8.421
Fondo Rotatorio 50 50
Total 25.738.492 22.396.682

Nota 11- Portafolio de Inversiones en Valores

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, las inversiones en valores se detallan asi (en miles de
colones):

2008 2007
Valores Empresas Publicas Corto Plazo 22.000.000
Certificados de inversion Sector Privado 49.336.417 41.119.138
Certificados de inversidn Sector Publico 9.036.176
Deposito a Plazo Empresas Publicas Financieras 11.333.198 31.140.843
Total (Anexo A) 82.669.615 81.296.157

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte no cuenta con
inversiones en valores cuyo emisor sea del exterior. Ademas, para todos los efectos en cuanto
a la toma de decisiones se siguen los lineamientos estipulados en las Politicas de Inversiones.

Nota 12- Custodia de Valores

Desde setiembre del 2004, los titulos valores adquiridos por la Institucion se han estado
depositando en el Custodio del Banco Nacional de Costa Rica para que éste a su vez, los
deposite en la Central de Valores, y de esta forma cumplir lo establecido en el articulo 39 de
la Ley Constitutiva de la Caja.
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Nota 13- Cuentas por Cobrar

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, las cuentas por cobrar se desglosan en las siguientes
partidas (en miles de colones):

2008 2007

Cuotas por Cobrar a Instituciones (1) 6.436.424 6.346.031
Cuentas por Cobrar Particulares (2) 20.207.167 13.389.958
Cuotas Instituciones Publicas y Privadas (3) 60.699.601 34.316.392
Otras Cuentas por Cobrar (4) 1.617.168 7.486.504

Subtotal 88.960.360 61.538.885
Menos:
Estimacién Incobrables Cuentas por Cobrar (1.311.487) (1.311.487)
Estimacién Incobrables Cuotas Sector Privada (17.381.067) (18.146.703)
Estimacién cuentas de dudoso cobro (18.692.554) (19.458.190)

Total, Neto 70.267.806 42.080.695

(1) Los saldos de estas cuentas, representan las sumas por cobrar por concepto de servicios
médicos, administrativos, cuotas, alquileres, entre otros.

(2) Los saldos de estas cuentas, representan las sumas por cobrar por recuperacion de
cuentas por diferentes conceptos que no estan ubicados dentro del grupo por Cobrar a
Instituciones, como lo son Trabajadores Independientes, Asegurados VVoluntarios.

(3) Registra los montos adeudados por concepto de pago de planillas de los patronos de las
Instituciones Publicas y Privadas, mismos que estdn compuestos en el grupo de las
cuentas 132.

(4) Dentro de este grupo se ubican las cuentas por Cobrar SICRE (Sistema Creditos
Hipotecarios), cuenta por cobrar al estado por la atencion medica a reclusos en centros
penales, deuda del estado por cuotas patronales, cuentas por cobrar servicios médicos,
cuenta por cobrar empleados, cheques debitados, cobro judicial y cuentas por cobrar al
SEM.
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Nota 14- Productos Acumulados por Intereses

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007 los Productos Acumulados por Intereses se detallan asi
(en miles de colones):

2008 2007

Intereses bonos CORBANA 155 153
Intereses Titulos Propiedad 12.409.743 12.998.405
Intereses Unidades Desarrollo 4.563.462 3.119.033
Int. Cert. Inv. Sector privado 2.005.310 1.971.237
Intereses bono Ministerio Hacienda 15.581 14.872
Intereses TUDES fondo prest. Sociales 12.507 3.105
Intereses Deposito A plazo 218.816
Intereses Certificado Plazo 793.948
Intereses depdsito Plazo FPS 773
FPS Intereses titulos propiedad 22.968 18.150
Intereses Banco Popular 3.778 3.778
Intereses Banco Central 5.299.827 8.527.280
FPS intereses sector Privado colones 16.315 29.085
Intereses bonos Gob. Central $ 180.592 6.146

Total 25.324.186 26.910.833
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Nota 15- Propiedad, Planta y Equipo

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, la propiedad, planta y equipo se desglosan en las

siguientes partidas (en miles de colones):

2008 2007

Terrenos (Anexo C) 1.058.350 1.058.350
Revaluacion Terrenos (Anexo C) 4.248.499 3.083.124
Edificios (Vida util 66 afios) (Anexo C) 976.741 976.877
Revaluacion Edificios (Anexo C) 13.052.088 10.750.202
Mobiliario, Maquinaria y Equipo (Vida atil 5 a 15 afios) 732.301 679.661
Revaluacion Mobiliario, Maquinaria y Equipo 465.115 489.975
Construcciones en proceso 37.792 23.803
Subtotal 20.570.886 17.061.992

Menos:
Depreciacion Acumulada Edificios (206.800) (188.264)
Depreciacion Acumulada Revaluacion Edificios (7.228.666) (5.827.837)
Depreciacion Acumulada Mobiliario, Maquinaria y Equipo (356.494) (308.283)
Depreciacion Acumulada Revaluacion Mob, Mag. vy Eq. (323.602) (310.356)
Total Depreciacion acumulada (Anexo D) (8.115.562) (6.634.740)
Total, Neto 12.455.324 10.427.252

Nota 16- Deuda Estatal Cuota e Intereses

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007 la Deuda Estatal Cuotas e Intereses se detallan asi (en

miles de colones):

Cuota Estado como Tal

Intereses Deuda Estado

Cuota Complementaria Trabajadores Independientes
Intereses por Cobrar Ministerio de Hacienda Ley 7531
Otras cuentas

Cuenta por cobrar Cuota Complementaria Convenio
Abonos Deuda Estado afio 2001

Subtotal Deuda Estatal
Cuenta por cobrar al Estado Convenio 2007

Total, Neto
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2008 2007
1.478.322 4.874.201
70.293 421.260
2.093.572 5.385.224
4.794.174 2.447.068
857.340 810.484
(15.150) (1.517.048)
(178.733) (178.733)
9.099.818 12.242.456
11.582.900
20.682.718 12.242.456

Web: www.despachocarvajal.com
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Nota 17- Bonos del Estado

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, los bonos del Estado se detallan asi (en miles de
colones):

2008 2007
Bonos Gobierno Central
Unidades Desarrollo del Estado (Anexo F) 400.114.413 287.823.723
Bonos Deuda INVU (Anexo F) 656.080 755.649
Subtotal 400.770.493 288.579.372
Banco Central
Bonos de Estabilizacion Monetaria 183.848.483 171.527.718
Bonos de Estabilizacion Monetaria FPS 1.190.513 1.119.074
Certificados en Dolares 10.028.222 11.974.999
Subtotal 195.067.218 184.621.791
Ministerio de Hacienda
Titulos de Propiedad 108.949.573 122.004.090
Titulos de Propiedad Plazo dolares 41.478.021 33.798.148
IVM TUDES Pens. Magist 280.956 219.328
Titulos Propiedad Largo Plazo Tasa basica 10.103.515 10.160.138
Titulos Propiedad FPS 175.658 13.666
Titulos Propiedad IVM 129.665.116 111.846.984
Bonos Largo Plazo Dolares 6.024.361 198.434
Subtotal 296.677.200 278.240.788
Banco Nacional de Costa Rica
TUDES Fondo Prestaciones Sociales (Anexo F) 868.311 325.159
CDP Délares 105.013 107.378
CDP IVM --- 6.029.448
Titulos Unidades de Desarrollo VM 5.962.011 207.280
Subtotal 6.935.335 6.669.265
Banco de Costa Rica
CDP colones 4.383.829
Certificado colones FPS 25.000
Subtotal 4.408.829
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2008 2007

Sector Privado

Interfin CDP délares 997.036
Interfin CDP 98.653
Cuscatlan CDP dolares 340.938 2.353.651
Cuscatlan CDP colones 1.192.381
Cuscatlan FPS 25.000
Mutual Alajuela 3.422.041 1.377.460
Atlas 43.949 44.279
BAC San José, Bonos de Estabilidad 1.800.172 1.805.491
BAC San José, Bonos FPS 238.379 240.490
MUCAP 898.432 1.185.149
Subtotal 6.743.911 9.319.590

Total (Ver anexo A) 906.194.157 771.839.635

Nota 18- Otros Desembolsos Financieros

Al 31 de diciembre del 2008, el Régimen posee acciones de la Operadora de Pensiones
Complementarias de la Caja Costarricense de Seguro Social, S.A., con un valor de ¢385.720
(miles), mas un aporte adicional al Capital Social de la OPC por ¢74.930 (miles)

Dicho aporte se hizo con base en la Ley de Proteccion al Trabajador. De acuerdo con el
articulo 49 de la Ley antes citada, la comisién que cobre la Operadora de la CCSS no podra
ser superior a los gastos operativos anuales mas un porcentaje para el mantenimiento de la
Operadora.

Conforme el acuerdo de Junta Directiva articulo 7 de la Sesién 8108 de fecha 16 de noviembre

del 2006, se realiz6 una transferencia al capital de la Operadora de Pensiones CCSS por
¢74.930 (miles).

‘Una Firma, Un respaldo Web: www.despachocarvajal.com 27




Nota 19- Préstamos-Otros

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007 los préstamos - otros se detallan asi (en miles de colones):

2008 2007

Hipotecarios Vivienda a Particulares 30.034.099 24.323.536
Hipotecarios Vivienda a Empleados 10.031.307 7.255.535
Otros Préstamos Hipotecarios 90.084 91.700
A Empleados Vehiculos 167 167
A Empleados Computadoras 103 103
Hipotecarios FRE (Nota 3) 541.287 598.164
Otros 151.193 218.710

Total Préstamos 40.848.240 32.487.915
Menos: Estimacién para Cuentas de Dudoso Cobro (995.628) (2.050.000)

Total, Neto 39.852.612 30.437.915

Estos préstamos se refieren principalmente a colocaciones hipotecarias para la construccion de
viviendas por parte de particulares y empleados de la Institucion, devengan intereses que van
del 16% al 28%; con plazos maximos de 20 afios.

La Institucién ha concedido préstamos bajo la modalidad de cuota escalonada a partir de 1998,
el financiamiento otorgado es un 95% del valor de la garantia. Durante los primeros 9 afios se
capitalizan los intereses descubiertos en la mensualidad que representan un incremento en la
deuda (documento por cobrar) de un 24,4% aproximadamente en dicho periodo. Este
incremento del principal no esta cubierto por la garantia y la situacién se mantendria hasta el
afio 15, cuando el monto de la garantia estaria en relacion con el monto de la deuda. Sin
embargo, segun la Direccion Financiera Administrativa del VM, todas las personas que han
formalizado créditos de cuota escalonada con recursos del 1VM, han firmado a favor de la
Institucion una garantia hipotecaria de primer grado sobre el inmueble en cuestion, y
adquirido una poliza de vida e incendio. En consecuencia, estas operaciones cuentan con
mecanismos efectivos de recuperacion de los montos adeudados, en caso de alguna
imposibilidad de pago del prestatario o algun siniestro que afecte el inmueble.

Durante el periodo 2008 se determind por parte de la Administracion del Régimen de
Pensiones una capitalizacion erronea en el calculo de operaciones con cuota escalonada, los
cuales se debieron a errores en la aplicacion de recibos, ademas se registraron capitalizaciones
que incrementaron las cuentas de ingresos y por consiguiente el patrimonio principalmente,
los cuales se generaron a partir de la migracion de la base de datos al sistema SICRE en el
periodo 2006. En marzo del 2008 se realizd un ajuste contable a 148 operaciones por
¢42.844.299.79 miles. En julio del 2008, se realizd un asiento de normalizacion de saldo del
SICRE por un monto de ¢2.569.531 miles y en diciembre del 2008 un ajuste por un monto de
¢405.231.023.62 miles de 349 operaciones. Estas correcciones afectaron el patrimonio en la
suma de ¢121 millones generado por los movimientos de correccion a las operaciones con
capitalizaciones demas.
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Dichos ajustes en su mayoria fueron efectuados en los meses de julio y diciembre del 2008,
(9.968 operaciones) lo que representd una correccion del 95% al cierre del periodo 2008.
Entre los meses de enero y abril del 2009 fecha de finalizacién de nuestra auditoria se
depuraron 250 operaciones mas lo que representd un 97% del total de operaciones que debian
ser corregidas y entre los meses de mayo y junio del 2009, se corrigieron las restantes 187
operaciones completando el 100% (10.405 operaciones).

Analizado el procedimiento aplicado para el registro de los ajustes por parte de la
Administracion del Régimen de Pensiones, se considera que se cumplié con el objetivo de
normalizar el saldo del SICRE, el cual a la fecha de este informe el saldo se presenta en forma
razonable.

Nota 20- Otros Activos
Al 31 de diciembre del 2008 y 2007 los Otros Activos se detallan asi (en miles de colones):

2008 2007

Préstamos Instituciones 125.202 44.936

Hipotecas y Documentos por Cobrar, neto 1.744.537 1.832.290
Propiedades Adquiridas por Remate 991.623 1.179.427
Arreglo Pago con Bananeras 527.213 505.182
Obras de Arte 20 20
Otros 233.262 233.303

Total 3.621.857 3.795.158

Nota 21- Cuentas por Pagar

Las Cuentas por Pagar al 31 de diciembre del 2008 y 2007, se detallan asi (en miles de
colones):

2008 2007
Varios Acreedores 709.900 1.342.349
Cuentas por pagar al SEM 819.229 (1.955.065)
Facturas a pagar Proveedores externos (352.908) (93.807)
Facturas a pagar Proveedores locales (400)
Total 1.175.821 (706.523)
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Nota 22- Dep06sitos Custodia, Garantia y Otros

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el detalle de los Depositos Custodia, Garantia y Otros es

como sigue (en miles de colones):

Depdsitos Honorarios Profesionales

Dep. Préstamos Hipotecarios Vivienda Particulares
Dep. Préstamos Hipotecarios Vivienda Empleados

Depositos Venta Propiedad Adjudicada
Depoésitos Poliza Colectiva Vida SPH

Depésitos Poliza Colectiva Incendios SPH
Depésitos Temporales Préstamos SICRE-IVM

Otros Depositos
Total

Nota 23- Otros Pasivos

2008 2007
72.796 39.811
96.923 141.291

106.843 146.241

3.054.215 2.821.798

67.606 43.845
239.828 222.263
313.654 406.696
842.974 947.784

4.794.839 4.769.729

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el detalle de los Otros Pasivos es como sigue (en miles

de colones):

Cuota Planilla Preelaborada
Fondo Mutual

Sindicatos Uniones Asociaciones
Deducciones Cooperativas

Otras Deducciones

Fondo Retiro C.C.S.S.

Otros Conceptos

Total

Nota 24- Gastos Acumulados (Provisiones)

2008 2007

2.931 2.931

43 ---

2.371 2.192
4.790 2.503
411.176 203.412
180 713
17.970 2.916
439.461 214.667

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el detalle de los Gastos Acumulados (Provisiones) es

como sigue (en miles de colones):

Provision Planilla Pensionados
Otras Provisiones

Total
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3.040.536 3.117.905
2.822 2.822

3.043.358 3.120.727
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Nota 25- Reserva Pensiones Curso de Pago

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007 las reservas Pensiones Curso de Pago, se registra las
sumas acumuladas de los excesos de Productos sobre el gasto de cada periodo de las
operaciones del Régimen, exceptuados las operaciones del periodo actual (en miles de
colones):

2008 2007

Reservas Pensiones Curso de Pago 978.980.700 843.676.650
Total 978.980.700 843.676.650

Nota 26- Reserva para Pensiones y Beneficios Futuros

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007 las reservas para pensiones y beneficios futuros se
desglosan en la siguiente partida (en miles de colones):

2008 2007

Patrimonio por revaluacién bienes
muebles 309.119 312.969
Patrimonio por donaciones 4.591 4,591
Patrimonio revaluacion edificios 7.477.778 6.376.226
Patrimonio por revaluacion terrenos 8.001.928 6.836.553
Patrimonio por revaluacion TUDES 1.085.278 1.085.278

Total 16.878.694 14.615.617

Nota 27- Otras Reservas

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007 las Otras Reservas se desglosan en la siguiente partida (en
miles de colones):

2008 2007
Préstamos Vivienda Empleados 317.971 316.557
Intereses sobre Inversion Reservas 589.535 589.535
Total 907.506 906.092

Nota 28- Patrimonio

El patrimonio del Seguro de Pensiones lo constituyeron las reservas para pensiones (reservas
para pensiones en curso de pago, reserva para pensiones y beneficios futuros y otras reservas).

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, la cuenta muestra un saldo en balance por
¢1.177.813.938 (miles) y ¢994.502.409 (miles) respectivamente.
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El Seguro de Pensiones se inicio con el modelo de prima media nivelada y tanto sus cuotas
como sus reservas obedecen a la modalidad de no completas, donde la cuota desde su inicio es
de 7,5% sobre la masa salarial, modelo que en teoria significa que el financiamiento asegura el
equilibrio del programa a largo plazo, con una tasa de contribucion que se mantiene constante.
En razon de lo anterior, la prima media se determina al nivel necesario para que el valor actual
probable de todos los ingresos sea igual al valor actual probable de todos los egresos futuros.

Nota 29- Riesgos

Gestion activa del portafolio y fortalecimiento de indicadores de riesgos financieros

Siendo congruente con la “Estrategia de Fortalecimiento de la Gerencia de Pensiones”
aprobada por la Junta Directiva, la Gestion Activa del Portafolio de Inversiones del Régimen
de Invalidez es un proyecto nuevo a implementarse en el afio 2009, este contempla entre otros
aspectos, el manejo de la programacion de vencimientos de inversiones, el manejo de la
liquidez, mejorar la rentabilidad del portafolio e involucra una estrategia de crecimiento de los
créditos hipotecarios.

Esto conlleva a identificar y medir nuevos y mayores riesgos en que se ve envuelto la
dinamica del RIVM, por lo que la Estrategia de Fortalecimiento de la Gerencia de Pensiones
también prevé un proyecto de fortalecimiento de riesgos financieros.

1 Gestion Activa del Portafolio
La gestion activa del portafolio tiene el propdsito entre otros de mejorar:
+ LaProgramacion Financiera de los Vencimientos y el manejo de la liquidez.

+ Larentabilidad y estructura por plazos del portafolio.
Venta de titulos valores
Inversiones en el sector real de la economia
Inversiones en el mercado extranjero

+ La Gestion de Riesgos
Rendimiento de emisiones privadas
Riesgo de bienes inmuebles y crédito
Gestion tecnologica de control

2. Mejorar la Rentabilidad y estructura por plazos del Portafolio

Un mayor rendimiento implica asumir un mayor nivel de riesgo, por lo que utilizar la venta de
instrumentos para lograr este objetivo tiene implicito un riesgo. No obstante, este debe de ser
controlado utilizando las técnicas de Valor en Riesgo (VaR), por lo que se debe establecer un
limite maximo de pérdida esperada de acuerdo con un horizonte de tiempo (sea este un dia o
una semana) y sea aprobado por los 6rganos competentes. En el caso del Régimen de 1IVM,
dicho limite esta considerado en el Plan Estratégico Institucional, el cual para el afio 2008 fue
de 0.68%, VaR diario de acuerdo con los precios de mercado.
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Ademas se espera para el afio 2009 conformar un portafolio de titulos disponibles para la
venta con alta bursatilidad, (que puede ser un 5%) con su limite de Valor en Riesgo y con un
portafolio comparativo para monitorear o evaluar su gestion de forma diaria.

Para el afio 2009 se espera mejorar en la gestion de riesgos, de tal manera que se pueda medir
de forma efectiva la exposicién a los diferentes riesgos que se enfrentan los portafolios del
Régimen de IVM.

Para ello se tiene planteado establecer indicadores y limites de riesgo que permitan cuantificar
el riesgo de inversiones en emisiones del sector privado, medicion de los riesgos de los
créditos hipotecarios y de los bienes inmuebles, asi como determinar el calce de plazos del
Régimen de IVM.

3. Marco conceptual y definicién de Indicadores para la Medicion de Riesgos del RIVM

Seguidamente se conceptualizan un conjunto de indicadores que calcula el Area de
Administracion de Riesgos, como parte de los informes de medicién de riesgos en el
portafolio de inversiones del RIVM y FPS, los cuales se realizan y se presentan con una
periodicidad mensual al Comité de Riesgos de los Fondos Institucionales para su respectivo
analisis, revision y aprobacion.

Estos indicadores se utilizan ademas para llevar adelante el control ante los riesgos financieros
de acuerdo con la normativa vigente.

Los indicadores de riesgos que integran el informe son los siguientes:

Indicadores de Riesgo

Riesgo de Concentracion Riesgo de Liquidez Riesgo de Mercado (Duracion)
Indicador de Liquidez
Por Sector (Posicién Corta) Duracion (afos)
Indicador de Liquidez
Por Emisor (Disponibilidades) Duracion Modificada (sensibilidad)
Por Instrumento VaR Duracién (en millones de ¢)

% VaR Duracién mensual
% VaR Duracién anual

Es importante sefialar que cada Indicador de Riesgos se encuentra definido y limitado en la
Politica para la Administracion Integral de Riesgos en el RIVM, aprobada por la Junta
Directiva en la sesién N° 8031, articulo 21 del 09 de febrero del 2006 y en el Plan Estratégico
Institucional periodo 2007-2012 “Cuadro de Mando Institucional”. Ademas, los limites de
concentracion (por sector, por emisor y por tipo de instrumento) se encuentran definidos en la
Politica y Estrategia de Inversiones de las Reservas del RIVM.
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4. Indicadores para medir la exposicion al Riesgo de Concentracion

Estos indices proporcionan informacion a la Administracion en relacion con el grado de
concentracion que puede presentar un portafolio de inversiones por sector, emisor e
instrumento, resultantes de la operacion del propio mercado de valores, tal y como se
desglosan en la Politica y Estrategia de Inversiones del RIVM.

A continuacion se detalla los limites de concentracion por sector para el afio 2008, asi como
los resultados obtenidos al término del mes de diciembre del 2008:

Tope maximo segun Situacion a

el DS Politica de Inversiones| Diciembre 2008

Colocaciones en titulos del Ministerio de Hacienda y

(bli 0 0,
Piblico Banco Central de Costa Rica. 85% 8787%
Pblico Financiero Colocaciones en titulos de los Bancos Comerciales del 10% 061%
Estado.
Bancos Creados por |Colocaciones en titulos del Banco Hipotecario de la
. , 3% 2.18%
Leyes Especiales  |Vivienda y Banco Popular y de Desarrollo Comunal.
Incluye emisiones estandarizadas de Empresas Piblicas,
Otros Municipalidades y otros titulos valores autorizados por la 2% 0.00%

SUGEVAL.

Colocacion en titulos de Bancos y Empresas de Capital
Privado, asi como entidades dedicadas al ahorro y
Privado préstamo para vivienda (25%). Recompras (5%) y Fondos 25% 5.51%
de Inversion (5%). Titulos de deuda asociados al
financiamiento de intraestructura pablica (3%)

Colocacion en titulos de Reservas Federales, Bancos
Centrales, Ministerios de Hacienda (3%), Organismos

0 0/
Externo Financieros Multeraterales y Bilaterales (3%) y Entidades 5% 0.00%
Bancarias de primer orden (3%).
Cartera de Créditos |Colocacion de recursos en Créditos Hipotecarios 6% 3.83%

En el Grafico N° 1, se puede observar el comportamiento de la concentracion por sector
publico (Ministerio de Hacienda-BCCR) del portafolio del RIVM durante el periodo enero a
diciembre del 2008. Para dicho periodo, los resultados de la concentracion por sector publico
se situaron entre un 85% y un 89%, excediendo el limite maximo (85%) establecido en la
Politica y Estrategia de Inversiones para el afio 2008, con excepcion en el mes de octubre del
2008.

En este contexto, dicha concentracion mostré pequefias disminuciones a partir de junio hasta
finales de octubre del 2008, en cuyo unico mes la participacion del sector publico se ubicd
dentro del pardmetro maximo definido en la Politica de Inversiones. ElI comportamiento
decreciente fue ocasionado principalmente por la adquisicion de titulos emitidos por el sector
privado, complementado en el mes de octubre del 2008 por la compra de instrumentos del
Banco Popular y de Desarrollo Comunal, cuya entidad bancaria se cataloga dentro de los
bancos creados por Ley especial.
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Ante la crisis financiera que esta enfrentando los EEUU, la cual estd afectando las economias
a nivel mundial, los recursos del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte en los meses de
noviembre y diciembre del 2008 se colocaron principalmente en el Ministerio de Hacienda,
minimizando de alguna manera la exposicion al riesgo de credito o contraparte. En virtud de
lo anterior, al término del mes de diciembre del 2008 la concentracion del sector publico fue
de 87.87% sobrepasando alrededor de un 3% el limite maximo establecido en la Politica de
Inversiones.

Asimismo, segun la Politica y Estrategia de Inversiones el limite maximo para los emisores
Ministerio de Hacienda, BCCR, Bancos Estatales y Bancos Creados por Leyes Especiales es
de un 90%, no obstante durante el afio 2008 estos emisores se excedieron levemente, en
particular representaron un 90.66% de la Cartera Total de Inversiones al mes de diciembre del
2008.

Grafico N° 1
Concentracion Sector Publico (Min. Hacienda-BCCR) RIVM
Periodo enero adiciembre de 2008

Concentracion Sector Publico (Min. Hacienda-BCCR) —=—— Limite maximo (85.00%)
90% — 90%
75% - 75%
I 60% + + 60%
45% -+ 4 45%
30% L 30%

Ene Feb Mar Abr May Jun Ju Ago Sep Oct Nov Dic

Fuente: Area Administracion de Riesgos

En el Gréfico N° 2, se presentan las inversiones realizadas en el Ministerio de Hacienda (MH)
y el Banco Central de Costa Rica (BCCR), los cuales son los emisores con mas participacion
dentro del Portafolio Total de Inversiones del RIVM.

La participacion del Ministerio de Hacienda presentd un leve comportamiento descendiente
entre los meses de abril y octubre, ya que dicho emisor ha salido a captar menos recursos
producto de la sana administracion en las finanzas publicas, no obstante en noviembre y
diciembre la concentraciéon del Ministerio de Hacienda mostrd un incremento, propiciado por
la compra de instrumentos indexados a la inflacion (Tudes), principalmente un titulo que se le
compro al Seguro de Salud.

Por su parte, la participacion del BCCR mantuvo un comportamiento decreciente, debido a la
disminucion en las compras de instrumentos emitidos por este emisor.
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Gréafico N° 2
Concentracion por Emisor RIVM
Periodo enero adiciembre de 2008

70% +

60% -

50%

40% -

30%

Feb-08 Abr-08 M ay-08 | Jun-08 | Jul-08 [Ago-08 | Sep-08

@ Ministerio de Hacienda |67.02% | 67.37%)| 67.93% | 67.10% | 67.48% | 66.68% | 66.42%| 66.91% | 65.84%| 66.06% | 68.32%| 68.97%
= BCCR 22.11% | 2173% | 20.74% | 20.77%| 20.94% | 20.54% | 20.42%| 20.32% | 19.75% | 18.87% | 19.13% | 18.90%

Fuente: Area Administracion de Riesgos

Para emisores del sector privado (empresas, mutuales y bancos privados) se definié un limite
méaximo de inversion del 25% del Total de la Cartera del Régimen de IVM. En este sentido,
segun se detalla en el Cuadro N° 3, las inversiones en estos emisores cumplen con lo
estipulado en la Politica y Estrategia de Inversiones del Régimen de IVM, ya que a diciembre
del 2008 la participacion del sector privado es de 5.51% del total de la cartera.

Ademas, en el Cuadro N° 3 también se refleja que al mes de diciembre del 2008 las entidades
financieras pertenecientes al sector privado en las que el Régimen de IVM mantiene recursos
invertidos se encuentran dentro de los limites establecidos en el oficio DI-ACV-1275-2008 y
AAR-167-2008 emitida tanto por el Area Colocacion de Valores de la Direccion de
Inversiones como por el Area Administracion de Riesgos. Cabe indicar que los limites
definidos fueron un 50% para el patrimonio promedio, un 40% para las disponibilidades

. b . io.
romedio y un 6% para el pasivo con costo promedio
Cuadro No. 1

Colocaciones del RIVM en Bancos y Empresas de Capital Privado
Al 31 de Diciembre de 2008
- en millones de colones -

Al 31 de Diciembre, 2008
Emisor ) . Participacion IVM /  Participacion IVM /  Participacion IVM /

Inversion del Peso Relativo Sector P . -

RIVM 1/ Privado IVM 2/ DISpOI‘IIbI|IFiadeS Pasivo corl1 costo Patrlmqnlo

Promedio 3/ promedio 3/ Promedio 3/
Banco BAC San José S.A. 3,769.00 0.37% 2.68% 0.63% 5.78%
Banco Citibank Costa Rica (antes Banco Cuscatlan S.A.) 10,967.73 1.09% 23.55% 3.70% 28.54%
Banco Improsa S.A. 5,456.38 0.54% 26.92% 2.92% 25.95%
Banco HSBC Costa Rica (antes Banco Banex S.A.) 13,000.00 1.29% 13.45% 2.55% 24.53%
Banco Scotiabank S.A. (antes Banco Interfin S.A.) 11,000.00 1.09% 11.01% 1.48% 15.08%
Mutual Alajuela de Ahorro y Préstamo 7,401.00 0.73% 16.65% 2.70% 34.85%
Mutual Cartago de Ahorro y Préstamo 3,884.00 0.39% 19.65% 2.98% 44.34%

Atlas 43.00 0.00% - - -
Inversion Total en Bancos de Capital Privado 55,521.11 5.51%

1/ Las inversiones del RIVM en el sector privado estan al mes de Diciembre de 2008.
2/ Peso Relativo del Sector Privado con respecto a la Cartera Total de VM.
3/ Monto promedio de los Gltimos 12 meses (enero de 2008 a diciembre de 2008).
Fuente:

Pagina electrénica Superintendencia General de Entidades Financieras
Informacion de Inversiones del RIVM a Diciembre, 2008
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La concentracion por instrumento (Grafico N° 3) se tiene que la participacion de los titulos
denominados en unidades de desarrollo (Tudes) es superior a la participacién de los titulos de
propiedad renta fija colones y bonos bem tasa variable, éstos Ultimos con una menor
participacion dada la disminucion en sus compras, complementado con un crecimiento de la
cartera total de inversiones del Régimen de IVM, mientras que el aumento en la concentracion
de los Tudes, particularmente en el ultimo trimestre del afio 2008 fue por la adquisicién de
éstos instrumentos adicionando su revalorizacion, lo cual es congruente con una politica de
mitigamiento ante el incremento acelerado del nivel de inflacién’, ya que dicho instrumento se
encuentra indexado al comportamiento del indice de Precios al Consumidor (IPC).

Grafico N° 3
Concentracién por Instumento RIVM
Periodo enero adiciembre de 2008
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= TP Tudes (Hacienda-BNCR) 35.34% | 34.90%| 36.53% | 36.16% | 36.14% | 35.94% | 36.16% | 36.87% | 36.50%| 37.36% | 39.04%| 39.87%
» TP Renta Fija Colones (Hacienda) | 25.91% | 26.74%| 25.45% | 25.25% | 25.31% | 24.82% | 24.41% | 24.20% | 23.51% | 23.14% | 23.52%| 23.18%
» Bemv (BCCR) 14.40% | 14.19 | 13.89% | 13.52% | 13.42% | 13.13% | 12.92% | 12.87% | 12.51% | 12.32% | 12.52% | 12.34%

Fuente: Area Administracion de Riesgos

+ Indicadores para medir la exposicion al Riesgo de Liquidez

El indicador de liquidez muestra el nivel de recursos que se administran en el corto plazo y
para calcular sus resultados se han utilizado dos indicadores:

Posicion Corta

Consiste en los vencimientos menores a 90 dias considerando los recursos invertidos a la vista
en relacion con el monto de mercado del portafolio.

Ven,y, + Disp
Mfc + Disp

ILPC =

Donde:

ILPC: indice de liquidez posicion corta
Vengo: vencimientos a menos de 90 dias
Disp: disponibilidades a la fecha de corte
Mfc: monto de mercado a la fecha de corte

L A diciembre de 2008 la inflacion interanual se ubicd en 13.90%

‘Una Firma, Un respaldo Web: www.despachocarvajal.com 37




En el siguiente Grafico se observa el comportamiento de la Liquidez evaluada a través de la
Posicion Corta para el periodo de enero a diciembre del 2008, en el cual segun los resultados
observados este indicador ha presentado variaciones importantes. En el primer semestre del
afio 2008 la Liquidez conservé una tendencia decreciente producto de una disminucion tanto
en los vencimientos a menos de 90 dias como en los recursos invertidos a la vista, mientras
que en el segundo semestre dicho indicador presentd una cierta inestabilidad.

En este contexto, durante el afio 2008 el promedio en el monto de la posicion corta del
Régimen de IVM fue alrededor de ¢47,900.00 millones, mientras que el promedio del monto
total del portafolio de inversiones® administrado por dicho Régimen sobrepasé el billén de
colones (¢1,011,361.52). El alto monto en posicion corta trae consigo un riesgo de reinversién
en los recursos, que para el afio 2008 se vio reducido en el ultimo trimestre por el incremento
en las tasas de interes.

Asimismo, se ha recomendado al Comité de Riesgos eliminar los limites ya que la posicion
corta depende de las colocaciones de afios anteriores, las cuales no han tenido una
programacion adecuada.

Gréfico N° 4
Indice de Liquidez (Posicién Corta/Valor de Mercado) RIVM
Periodo enero adiciembre de 2008
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Fuente: Area Administracion de Riesgos
Disponibilidades

Corresponde a los recursos invertidos a la vista con respecto al monto de mercado, tales
recursos son administrados por el Departamento de Tesoreria General de la Institucion.

Dis
=P
MMer

Z|ncluye la cartera de titulos valores, las inversiones a la vista y los préstamos hipotecarios.
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Donde:

IL: indice de liquidez

Disp: disponibilidades a la fecha de corte
MMer: monto de mercado a la fecha de corte

En el Gréfico N° 5 se observa que la liquidez (calculada mediante las disponibilidades) reflejé
resultados con algunas variaciones para el periodo de enero a setiembre del 2008
principalmente en el primer trimestre, producto de los diferentes saldos mantenidos en la
cuenta de las inversiones a la vista, cuyos montos se ubicaron entre los ¢9,290.00 millones
(julio del 2008) y ¢38,960.00 (enero del 2008) millones. Para el Gltimo trimestre del afio 2008
la liquidez presentd una estabilidad en sus resultados, debido a la poca variacién en el saldo de
las inversiones a la vista. En términos de promedio, durante el afio 2008 el monto de dichas
inversiones rondaron los ¢31,400.00 millones.

Ademas, cabe mencionar que la liquidez (disponibilidades) se ubico por debajo del limite
minimo establecido en la Politica de Riesgos, no obstante se ha recomendado al Comité de
Riesgos de los Fondos Institucionales eliminar dicho limite y mantener un 5% como
pardmetro maximo, con el objetivo de garantizar una reserva de titulos con vencimiento de
corto plazo y alta bursatilidad ante situaciones de contingencia.
Grafico N° 5
Indice de Liquidez (Inv. ala Vista/Valor de Mercado) RIVM
Periodo enero adiciembre de 2008
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Fuente: Area Administracion de Riesgos

+ Indicadores para medir la exposicion el Riesgo de Crédito

El Riesgo de Crédito se refiere a la pérdida potencial en el portafolio administrado, producto
del incumplimiento de una contraparte en las operaciones que se efectten. En la medicion del
riesgo de crédito, es indispensable monitorear las calificaciones emitidas por empresas
especializadas, autorizadas por la SUGEVAL vy reconocidas por la SUPEN, tales como la
Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana, S.A. y Fitch Ratings de Centroamérica
S.A, las cuales han aportado al mercado de valores informacién de la categoria de Riesgo de
Crédito para emisores y emisiones de titulos estandarizados y de oferta publica de los
diferentes participantes del mercado bursatil.
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Al mes de diciembre del 2008, los recursos del Portafolio de Inversiones del RIVM
administrados por la CCSS, se encuentran invertidos en su mayor parte en instrumentos
financieros emitidos por el sector pablico, principalmente en el Ministerio de Hacienda y
Banco Central de Costa Rica (87.87%), cuyos emisores no son sujetos a ser calificados y una
menor proporcion de los recursos estan colocados en emisores del sector privado.

Es importante destacar que la Superintendencia de Pensiones (SUPEN) dispuso en el oficio
SP-A-047 del 22 de abril del 2008 la equiparacion de las escalas de calificaciones locales para
los instrumentos de deuda:

Sociedad FITCH
Calificadora de Riesgo S.A. Costa Rica S.A.
Largo Plazo Corto Plazo | Largo Plazo  Corto Plazo
AAA scr-AAA SCR-1 AAA(cri) F1 (cri)
AA scr-AA SCR-2 AA (cri) F2 (cri)
A scr-A SCR-3 A (cri) F3 (cri)
BBB scr-BBB - BBB (cri)

En el siguiente cuadro se muestra lo dispuesto por la Politica de Riesgos del RIVM en lo
correspondiente al apartado de “Limites de exposicion al Riesgo de Crédito”, en donde se
puede apreciar que al 31 de diciembre del 2008 se cumple en lo estipulado en dicha Politica.

Cuadro No. 2
Limites de exposicion al Riesgo de Crédito 1/
Al 31 de diciembre de 2008

Variable Limites maximos Situacion Actual 2/
indice de Crédito (Categoria AAA (100%0) AAA (67%)
Calificacion) AA (50%) AA (33%)
A (20%) A (0%)

1/ No incluye el Fondo de Prestaciones Sociales (FPS)

2/ Titulos del sector privado y del sector publico financiero que cuentan con categoria de
riesgo

Cabe indicar que no se invertiran recursos en emisiones o emisores que tengan una categoria
de riesgo grado “A”, sin embargo dicha calificacion “A” (20%), se implanta como margen de
seguridad en caso de que desmejore la categoria de calificacion del emisor o de la emision de
grado mayor. A la vez, esta Area considera que se deberia de ampliar a instrumentos que
tengan grado de inversion internacional (BBB), si el objetivo es incursionar en nuevos
mercados mas desarrollados y con menor nivel de riesgo.

‘Una Firma, Un respaldo Web: www.despachocarvajal.com 40




Complementariamente, como parte de la evaluacion del riesgo de crédito o contraparte se
efectuaron varios analisis financieros de emisores de titulos valores durante el afio 2008, con
el fin de determinar su situacion financiera entre los cuales se encuentran: Banco Popular y de
Desarrollo Comunal, Banco Crédito Agricola de Cartago, Banco Improsa S.A., Banco
Multisectorial de Inversiones de El Salvador, Fondos de Inversién de Liquidez administrados
por INS Inversiones SAFI, Durman Esquivel S.A., Atlas Eléctrica S.A., Bancos Publicos,
Mutuales de Ahorro y Préstamo, Banco Hipotecario de la Vivienda, BAC San José S.A.,
Banco Cuscatldn S.A. (actualmente Banco Citibank de Costa Rica S.A.), Banco Promérica
S.A., Banco Centroamericano de Integracion Economica y Fideicomiso de Titularizacion
Proyecto Térmico Garabito.

Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte
Inversion en Bancos Privados
Monto colocado, Indicadores y Limites de Riesgo
Septiembre 2008

Indicador/Banco Limite BAC % | CUSCATLAN % HSBC % IMPROSA %
Méaximo
Obligaciones con Entidades

Financieras del Exterior 67,973 8% 163,174 40% 193,943 27% 48,357 19%
Inversiones IVM 13,081 12,502 13,700 7,603
Inversién/Disponibilidades 40% 10% 33% 16% 39%
Inversién/Pasivo con Costo 6% 2% 5% 3% 4%
Inversién/Patrimonio 50% 25% 49% 35% 47%
Inversién/Activo Total 2% 3% 2% 3%
Inversidon/Obliga. C. Exterior 19% 8% 7% 16%

Indicador/Banco Limite | SCOTTIA % MUTUAL % MUTUAL %
Maximo ALAJUELA CARTAGO
Obligaciones con Entidades

Financieras del Exterior 223,410 24% 6,105 2% 6,170 4%
Inversiones IVM 11,997 8,901 3,684
Inversién/Disponibilidades 40% 13% 22% 19%
Inversién/Pasivo con Costo 6% 2% 4% 3%
Inversién/Patrimonio 50% 23% 49% 49%
Inversién/Activo Total 1% 3% 3%
Inversidon/Obliga. C. Exterior 5% 146% 60%

En este sentido, el fondeo de los bancos privados con entidades financieras del exterior
alcanzo en promedio cerca del 23% de sus activos totales y en el caso particular del Banco
Cuscatlan fue del 40% de su activo total, por lo que la iliquidez del mercado internacional y la
crisis financiera mundial ha encarecido las tasas de interés de las lineas de crédito
internacional limitando el acceso al financiamiento externo, por lo cual los bancos han tenido
que recurrir a financiarse localmente ocasionando un incremento en las tasas de interes.

Ademas, cabe indicar que el Banco Cuscatlan S.A. (actualmente Banco Citibank de Costa
Rica S.A.) hasta el mes de setiembre del 2008 contaba con una categoria de riesgo de SCR
AAA (largo plazo) y de SCR 1 (corto plazo), cuyas calificaciones fueron otorgadas por la
Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A., sin embargo la Calificadora en el
Informe SCR-INF-142-2008 del 10 de octubre del 2008 degradé la categoria de riesgo para
dicho Banco en el largo plazo a SCR AA+ y para el corto plazo a SCR 2+.

Crédito Hipotecario

Por otra parte, la Politica de Inversiones del Régimen de IVM afio 2008 establecid invertir
hasta un 6% en la cartera en créditos hipotecarios (créditos con garantia real para vivienda y/o
lote), con la finalidad de diversificar las inversiones por sector.
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Segln el Area de Crédito y Cobros de la Direccion Financiera Administrativa se tenia
proyectado destinar un monto que ascendiera a los ¢16,000.00 millones para préstamos
hipotecarios al finalizar el afio 2008, cuyo monto aprobado y colocado al término del mes de
diciembre del 2008 fue de ¢14,310.80 millones, equivalente a un 89.44% del monto
proyectado a colocar.
Cuadro No. 3
Monto de Créditos Hipotecarios Aprobados

- . P Monto crédito % alcanzado con respecto al]  Proyeccion de Préstamos segun la
Politica y Estrategia de Inversion L . L
aprobado 1/ monto proyectado a colocar] Direccion Financiero - Administrativa
Colocar el 6% de la cartera total del portafolio . .
e . p ¢14,310.80 millones 89.44% ¢16,000.00 millones
del RIVM en créditos con garantia real
1/ Datos al 31 de Diciembre de 2008 Fuente: Direccion Financiero - Administrativa

Politica y Estrategia de Inversiones del RIVM

En relacion con el riesgo de credito de la cartera hipotecaria del Régimen de IVM, es
importante mencionar que no es factible el calculo de manera probabilistica, ya que el Sistema
de Crédito (SICRE) no cuenta con la informacién requerida para obtener las categorias de
riesgo por prestatario de los ultimos 3 afios, informacion que se utiliza para obtener la
probabilidad incumplimiento y la matriz de migracion cuyas variables son indispensables para
calcular las pérdidas esperadas de la cartera. Ademas que el SICRE no cuenta con suficiente
informacidn que pueda caracterizar cartera y realizar diagnosticos apropiados.

* Indicadores para medir la exposicidn al Riesgo de Mercado

El Riesgo de Mercado se refiere a la probabilidad de incurrir en pérdidas derivadas del
movimiento adverso en las variables de mercado tales como, cambios en las tasas de interés,
precios de titulos, tipo de cambio e inflacion, es decir, es la pérdida potencial en los fondos
administrados consecuencia de los cambios en los factores de riesgo que incidan sobre la
valuacion de las posiciones.

Mediante el modelo de Analisis de Sensibilidad se mide el efecto de un cambio en las tasas de
interés sobre el precio de los activos que conforman el portafolio. Se utiliza la “Duracion
Macaulay” para expresar el periodo promedio en afios en que se recupera los flujos de los
instrumentos que integran un portafolio de inversiones donde el ponderador es el valor
presente de cada flujo (para el caso del RIVM se considera el valor de mercado) y la Duracion
Modificada nos indica la sensibilidad que tiene el precio de un activo financiero ante cambios
en la tasa de interés.

En este sentido, el resultado de la duracion promedio del portafolio total de inversiones del
RIVM (incluye las inversiones a la vista y la cartera de préstamos) ha mostrado una tendencia
decreciente sostenida desde el mes de mayo del 2008. Dicho comportamiento de la duracién
promedio se fundamenta basicamente por la adquisicién de instrumentos de tasa variable
emitidos por bancos privados y mutuales de ahorro y préstamo, asi como por la compra de
certificados de inversion y certificados de deposito con vencimientos a corto plazo ofrecidos
por bancos creados por Ley especial, mutuales de ahorro y entidades bancarias del sector
privado.
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Congruente con lo anterior, en el Grafico N° 6 se muestran los resultados tendientes a la baja
de la duracion modificada o sensibilidad promedio del dicho portafolio, sin embargo éste
indicador continta excediendo el limite maximo establecido en la Politica de Riesgos, por lo
que este indicador debe ser ajustado con los pasivos actuariales del Régimen de IVM, a efecto
de tener un horizonte de inversion de largo plazo.

Grafico N° 6
Comportamiento Duracién Modificada RIVM
Periodo enero adiciembre de 2008
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Fuente: Area Administracion de Riesgos

En el Grafico N° 7 se presentan conjuntamente los resultados del indicador de valor en riesgo
mensual evaluado a través de la variacién en la tasa de interés (duracion modificada o
sensibilidad promedio del portafolio total de inversiones) expresado tanto en valores
monetarios como en términos relativos. La pérdida maxima esperada es el resultado de la
multiplicacién del monto de mercado, la duracion modificada y la variacion maxima estimada
de la tasa para el proximo mes, mientras que el valor relativo se deriva de la relacion del
monto monetario del valor en riesgo entre el monto de mercado del portafolio total de
inversiones.

A pesar de las disminuciones en la duracion modificada promedio del portafolio total del
Régimen de 1\VVM, lo cual indica un menor riesgo ante aumentos en la tasa de interés, el valor
en riesgo o pérdida maxima esperada asociada a dicho portafolio ha mostrado incrementos
importantes a partir del mes de mayo del 2008 (Grafico N° 7), propiciado principalmente en
que el resultado de la variacion maxima esperada de la tasa para el proximo mes ha sido
mayor, dado los constantes aumentos desde el mes de mayo del 2008 en la tasa basica pasiva
calculada por el BCCR, cuya variacion se asocia a una probabilidad del 95%.
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Gréfico N° 7
Comportamiento Valor en Riesgo (Duracién) RIVM
Periodo enero adiciembre de 2008
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Fuente: Area Administracion de Riesgos

En vista de lo anterior, el portafolio de inversiones del Régimen de IVM esta presentando un
mayor riesgo de tasa de interés especialmente en la composicion de titulos de tasa fija, los
cuales a diciembre del 2008 representan el 44.07% del portafolio de inversiones (Grafico N°
8), por lo que estos instrumentos deben ser incorporados en la Estrategia de Gestion Activa del
Portafolio, con el fin de minimizar la pérdida méxima o valor en riesgo del portafolio total de
inversiones del Régimen de IVM ante los incrementos del segundo semestre en la tasa de

interés.
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Gréafico N° 8
Distribucion de la Cartera de Titulos por Tipo de Tasa
Diciembre de 2008
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5. Valor en Riesgo (VaR) portafolio de inversiones del RIVM (Modelo Paramétrico)

De acuerdo con la implementacion de esta metodologia de calculo en los mercados financieros
mas desarrollados, el valor en riesgo (VaR) se refiere a la pérdida maxima esperada en el valor
de un activo para un nivel de confianza dado en un periodo de tiempo determinado. Por
ejemplo: VaR = 1 dia, 95%, ¢1.0 millones, significa que se espera que la pérdida maxima
esperada sea de ¢1.0 millones durante 95 dias de cada 100 dias (durante 95% de los préximos
100 dias) o 5 veces de 100 veces (el restante 5%) se podria esperar una pérdida mayor a ¢1.0
millones, no obstante lo anterior podria suceder si no se gestiona el portafolio de inversiones.

Valor en Riesgo base Precios del Portafolio Administrado por el RIVM

El Gréafico N° 9 muestra el valor en riesgo o VaR diversificado (titulos correlacionados) en
términos monetarios del portafolio total de inversiones® del Régimen de IVM durante el afio
2008. Tal y como se puede apreciar, para el primer trimestre del afio 2008 la pérdida maxima
esperada presentd un descenso en sus resultados justificado por una disminucién en la
volatilidad derivada del comportamiento de la serie de precios de los titulos que integran el
portafolio de inversiones y que cuentan con al menos 250 observaciones en el vector de
precios, sin embargo a partir del mes de mayo del 2008 el monto del valor en riesgo reflejé un
constante crecimiento, ocasionado principalmente por el incremento sostenido en la
variabilidad o volatilidad de los precios de los instrumentos relacionados con los aumentos en
los rendimientos y tasas de interés del mercado.

Gréfico N°9
Comportamiento Valor en Riesgo (VaR - Precios) RIVM
Periodo enero a diciembre de 2008
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3 Incluye los titulos valores en colones, ddlares y los denominados en unidades de desarrollo
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En particular, el valor en riesgo (VaR-Precios) asociado a un nivel de confianza del 95% del
portafolio total de inversiones del Régimen de IVM al 31 de diciembre del 2008 ascendi6 a
¢2,442.80 millones, cuyo monto equivale en términos relativos a un 0.43% del portafolio
correspondiente a los titulos valorados a precios de mercado. Lo anterior significa que con una
probabilidad del 95% (durante 95 dias de cada 100 dias) se espera que la pérdida maxima sea
de ¢2,442.80 millones o el restante 5% (5 dias de cada 100 dias) la pérdida maxima sea
superior a dicho monto.

El comportamiento del VaR en términos relativos, es decir cuanto representa la pérdida
esperada con respecto a la totalidad de los titulos valorados a precios de mercado y que
cuentan con al menos 250 observaciones en el vector de precios. El valor en riesgo (VaR
porcentual) del portafolio total del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte contindla mostrando
resultados crecientes sostenidos, los cuales son congruentes con el comportamiento
ascendente de la volatilidad del portafolio, no obstante se mantuvo dentro del limite maximo
para el afio 2008 (0.68%) establecido en el Plan Estratégico Institucional periodo 2007-2012.

En este sentido, el parametro maximo del valor en riesgo (VaR) o pérdida maxima esperada
para el portafolio de inversiones del Régimen de VM definido en dicho Plan para el afio 2009
es de 0.65%.

Impacto en la Reserva del Régimen de IVM

Este nivel de depreciacion del colon sobre el délar ha tenido un efecto positivo sobre el
portafolio de IVM el cual se ha tenido un rendimiento por devaluacion cercano al 12%, lo que
representa en términos absolutos aproximadamente 8.480 millones de colones acumulado a
febrero del 2009. No obstante la demanda de titulos en dolares ha crecido, por lo tanto esto ha
elevado los rendimientos hasta llegar a niveles del 5% anual

6. Resumen Ejecutivo

La Estrategia de Fortalecimiento de la Gerencia de Pensiones aprobada por la Junta Directiva
contempla una Gestion Activa del Portafolio de Inversiones del Régimen de Invalidez
mediante el manejo de la programacion de vencimientos de inversiones, el manejo de la
liquidez, mejorar la rentabilidad del portafolio e involucra una estrategia de crecimiento de los
créditos hipotecarios, ademas también prevé un proyecto de fortalecimiento de riesgos
financieros.

Ante este panorama las inversiones del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte se han
refugiado en el Ministerio de Hacienda y Banco Central, con el propdsito de minimizar la
exposicion al riesgo de crédito donde se concentra 87.87% del total de los recursos.

Asimismo, con el proposito de reducir el riesgo de mercado la estrategia de inversiones se ha
dirigido a la compra de titulos indexados a la inflacion TUDES (cerca del 42% del portafolio
de inversiones) y titulos de tasa variable (aproximadamente el 15% de la cartera) y ha
colocado alrededor del 7% en instrumentos en dolares estadounidenses, dichas participaciones
son al término del mes de diciembre del 2008.
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Nota 30- Valuacién de Inversiones

1. Antecedentes y generalidades

Las diferentes carteras que administra la Institucion no tienen como objetivo principal la venta
de instrumentos financieros antes de su vencimiento.

El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF), propuso mediante
reglamento que cada entidad construya una metodologia para valorar el conjunto de sus
instrumentos financieros, la cual, en buena medida no deberia diferir enormemente unas de
otras, por la similitud y escasez de los titulos que se transan en el mercado de valores nacional.

La valoracion de portafolios a precios de mercado es beneficiosa porque se tiene un resultado
del valor real de las colocaciones que realiza la Institucion segtn su oferta y demanda.

La Bolsa Nacional de Valores Costarricense implementd un sistema valorizador y brinda una
base de datos Unica, denominada “vector de precios”, que aplica la norma emitida por el
CONASSIF en la forma maés transparente y eficiente posible.

2. Aspectos Legales

De conformidad con las reformas establecidas al articulo nimero 39 de la Ley Organica de la
Caja Costarricense de Seguro Social mediante la promulgaciéon de la Ley de Proteccion al
Trabajador, el cual en el inciso e), dltimo péarrafo indica lo siguiente: *... Ademas la Junta
Directiva debera establecer reglamentariamente el mecanismo de valoracion de los titulos
adquiridos, de tal forma que reflejen su verdadero valor de mercado.”

3. Valoracidn de los Portafolios de Inversiones que administra la Caja a Precios de Mercado

La Caja debe aplicar los siguientes procedimientos para valorar los diferentes portafolios de
inversiones de cada uno de los fondos que administra, por lo que asume una metodologia de
valorizacion.

Instrumentos financieros adquiridos por la Caja Costarricense de Sequro Social

Instrumentos financieros que componen los Portafolios de Titulos Valores son los siguientes,
mismos que estan exentos del pago del 8% de impuesto sobre la renta:

e Titulos de Propiedad Tasa Basica.

e Titulos de Propiedad Denominados en Unidades de Desarrollo (TUDES).
e Titulos de Propiedad Cero Cupon.

e Titulos de Propiedad de Renta Fija en colones y ddlares.

e Certificados de Depdsito a Plazo en colones y dolares.

e Bonos Tasa Real.

e Bonos Fiscales de Deuda Interna.

Para el calculo del precio de mercado de los titulos valores adquiridos por la Caja, se aplicaran
las tasas de interés netas (rebajando el impuesto sobre la renta).
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4. Metodologia para valorar instrumentos financieros de la Caja Costarricense de Seguro
Social

La oferta de instrumentos financieros en el mercado de valores nacional que presentan
diferentes caracteristicas, ya sea de tasas de interés o plazos entre otros, se hace necesario
agrupar los portafolios de inversiones, con el proposito de evitar las comparaciones entre
instrumentos que precisamente por su naturaleza no son financieramente razonables de
comparar.

e Agrupacion por tipo de instrumento segun el emisor.
e Agrupacion por plazo de vencimiento de los titulos valores.
e Seleccion de la tasa de descuento.
4.1 Agrupacion por tipo de instrumento segun el emisor.
Se valora cada uno de los instrumentos de los Portafolios de Inversiones considerando el
emisor de origen de la emision, para compararlos (por fecha de vencimiento y rendimiento de
mercado) de una forma adecuada entre ellos y siguiendo politicas saludables de
diversificacion, y evitar comparar instrumentos con caracteristicas y objetivos en gran medida
diferentes:
e Titulos del Ministerio de Hacienda y Banco Central
- Titulos Denominados en Unidades de Desarrollo (TUDES).
- Titulos Tasa Basica, Titulos Cero Cupédn, Titulos de Propiedad.
- Renta Fija, colones y ddlares, Bonos Fiscales de Deuda Interna.
e Titulos de los Bancos Comerciales del Estado
- Certificados de Depdsito a Plazo, colones y délares.
e Titulos de los Bancos Creados por Leyes Especiales
- Bonos Tasa Real, Certificados de Depdsito a Plazo.
e Titulos de Bancos y Empresas Privadas
- Certificados de Inversién, colones y délares.
4.2 Agrupacion por plazo de vencimiento de los titulos valores.
Los valores de deuda cuya fecha de vencimiento sea menor a 180 dias y que no sean valorados
a precios de mercado, se procederda a distribuir en linea recta los beneficios o pérdidas

percibidas desde el momento en que dejé de valorarse a precios de mercado hasta su
vencimiento, para lo cual se aplicara la siguiente formula:
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Registro de la distribucién por ajuste para titulos con vencimiento a menos de 180 dias =
Ajuste por valoracién al dia 180/ 179 dias

4.3 Seleccion de la Tasa de Descuento
4.3.1 Para los instrumentos financieros que se negocian en Bolsa

En la seleccidn de la tasa de descuento que se debe aplicar para cada uno de los instrumentos
financieros se justifica considerando que si se tiene la necesidad de vender un titulo por alguna
razon, el mercado se encargara de asignar el precio correspondiente de acuerdo a la demanda.

4.3.2 Para los instrumentos financieros que no se negocian en Bolsa

Para el caso de los titulos valores cuyos plazos de vencimientos no se incluyen con los
instrumentos financieros contenidos en el Vector de Precios, el procedimiento que se utilizara
es el denominado método de interpolacion.

5. Procedimiento de valoracion para cada tipo de emision adquirida por la CCSS

La aplicacion de la tasa de descuento a los instrumentos a valorar se fundamentara en el vector
de precios calculado por la Bolsa Nacional de Valores, S.A. para todas las emisiones
compradas por la Institucién a la fecha de vencimiento de las mismas.

En el caso de la valoracion del precio de los Titulos de Propiedad Denominados en Unidades
de Desarrollo (TUDES) emitidos por el Ministerio de Hacienda se opto efectuarla como si
fueran instrumentos financieros emitidos en ddlares, ya que estos titulos ofrecen un margen
real fijo, y su valor en colones se determina por medio de un tipo de cambio basado en la
unidad de medida denominada “Unidad de Desarrollo”.

6. Detalle del calculo del precio de valoracién de un titulo valor

A continuacién se presenta la forma por medio de la cual se obtienen los precios de los titulos
valores:

6.1 El primer paso consiste en identificar y ordenar las caracteristicas de cada instrumento
financiero

Emisor.

Monto del principal.
Periodicidad.

Tasa facial.

Monto del cupdn de intereses.
Tasa de descuento.

Fecha de valoracion.

Fecha de vencimiento.

Dias al vencimiento.

Flujo de caja.

N N N N N
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Valor futuro.

Valor presente.

Precio.

Tasa de interés nominal.
Tasa de interés real.
Unidad de desarrollo.

ASANENENENEN

6.2 Efectuar los calculos respectivos de acuerdo con las férmulas financieras, para las
cuales se utilizaran las tasas en términos netos, ya que asi estan registradas en el Vector
de Precios de la BNV

v Valor del Cupdn: ((Principal x Tasa de interés neta) / 360) x N° Dias Pendientes.

6.2.1 Esta formula se utiliza para el calculo de los certificados de depdsito a plazo, los bonos
fiscales de deuda interna y para los TP TUDES

6.2.2 Para los Titulos de Propiedad Tasa Basica el calculo del cupén de intereses se
establece de la siguiente forma:

v" Valor del Cup6n Tasa Basica = (((Tasa Basica del dia 1 (3 meses)+Tasa Basica del dia
91(6 meses))/2)+Premio)-Impuestos)

6.2.3 Por otra parte, para los Bonos Tasa Real del BANHVI el calculo del cupdn de
intereses se obtiene de tomar el valor de la unidad de desarrollo inicial de tenencia del
cupon y la final, de forma tal que se calcula el crecimiento del trimestre (noventa
dias). Una vez medido el crecimiento, se anualiza, obteniendo la tasa de referencia
que sumada al margen que se pacto inicialmente nos proporciona la tasa de interés
para calcular el cupén

6.2.4 En cuanto a los titulos valores emitidos por los Bancos y Empresas Privadas, €s
importante mencionar que para la tasa de descuento a aplicar se incorporard una
prima por riesgo, esto por cuanto a la posibilidad de incumplimiento de los
compromisos adquiridos en caso de problemas financieros del emisor, lo cual resulta
en teoria menos factible que en lo concerniente a titulos emitidos por Instituciones del
Gobierno

7. Plan de contingencia
Para casos en los cuales por alguna razon no se pudo generar satisfactoria y oportunamente la

valoracion de precios de mercado de los portafolios de titulos valores administrados por la
CCSS, se utilizara la valoracion mas reciente realizada, preferiblemente la del dia anterior.
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Nota 31- Notas de Revelacion

1. El rendimiento de la valoracion a precios de mercado correspondientes a los Titulos
Valores en la cartera de inversiones, al cierre contable del 31 de diciembre del 2008,
elaborado por la Direccion de Inversiones, asciende a un 14.3%, las inversiones
representan un 83.3% del total de activos, los tres componentes sobre el cual se basa la
Metodologia para realizar dicha valuacion son el Vector de Precios de la empresa
PIPCA, (Proveedor Integral Precios de Centroamérica), Interpolacién y al Costo.

2. El saldo acreedor que muestra la cuenta 115 “Cuentas por Cobrar al SEM” por la
suma de ¢1.410.7 millones de colones, obedece a la emision de un cheque efectuado
por el Area Tesoreria General, el cual se origina con la informacion del Sistema de
Planillas (SPL), mismo que no debe efectuarse de conformidad con la recomendacion
N° 3, Informe Analisis Cuentas Liquidacion entre Seguros.

3. Los incrementos que presentan las cuentas de mayor 206 “Revaluacion Edificios”, 216
“Reevaluacion de Terrenos”, 276 “Depreciacion Acumulada Revaluaciéon Activos”,
las subcuentas 505120 “Incrementos Revaluacion Edificios” y 505138 “Incremento
por Revaluacién Terrenos”, corresponden a la revaluacion anual de Bienes Inmuebles.

4. Se registran en los Estados Financieros de los meses de julio y diciembre del 2008,
dos asientos de diario, cuyo fin es la estabilizacion de las cuentas contables del
Sistema Integrado de Créditos (SICRE) y el Sistema de Informacién Financiera.

El nimero de asiento de diario tramitado en julio del 2008 es el numero
240799266412 y el asiento de diario tramitado en diciembre del 2008 es el nimero
2499120000002. Igualmente las cintas de afectacion son los nimeros 9579 para julio
del 2008 y 12344 para diciembre del 2008.

En julio se corrigieron diferencias presentadas en el registro y aplicacion de pagos por
cajas, deducciones a empleados, depositos por comprobantes manuales principalmente
y para diciembre 2008 el proceso de ajuste de diferencias aplicado actualiza
movimientos por ventas publicas financiadas y no registradas contablemente, giro de
cheques anulados por préstamos y migracion de datos erroneos desde el anterior
sistema (SPH). Quedan pendientes por revisar 437 operaciones, que posteriormente
van a generar un nuevo asiento de ajuste.

Dichos asientos quedan respaldados con archivos que se encuentran en poder del Area
de la Contabilidad de VM, donde se revelan tanto los resuimenes de los asientos,
como el detalle de cada una de las afectaciones por operacion.

Lo anterior, segun oficio AC-0083-2009 suscrito por el Lic. Jhonny Badilla
Castafieda, Jefe Area Contabilidad de IVM.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva de la Caja Costarricense de Seguro Social y a la Superintendencia de
Pensiones

Hemos examinado los estados financieros basicos Caja Costarricense de Seguro Social —
Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, por el afio terminado el 31 de diciembre del 2008, y
hemos emitido nuestro informe con opinidn limpia, la cual se presenta en las paginas 3y 4 de este
documento.

Nuestra auditoria se practicd de acuerdo con las normas internacionales de auditoria y la
“normativa relativa a las auditorias externas de los sujetos fiscalizados por la Superintendencia
General de Entidades Financieras, la Superintendencia General de Valores y la
Superintendencia de Pensiones”. Dichas normas requieren que planeemos y practiqguemos la
auditoria para obtener seguridad razonable de que los estados financieros estan libres de
errores de importancia.

Al planear y ejecutar nuestra auditoria de la Caja Costarricense de Seguro Social —Régimen de
Invalidez, Vejez y Muerte, tomamos en cuenta su estructura de control interno con el fin de
determinar nuestros procedimientos de auditoria para expresar nuestra opinion sobre los
estados financieros y no para opinar sobre la estructura de control interno de la entidad en su
conjunto.

La Administracion de la Caja Costarricense de Seguro Social —Régimen de Invalidez, Vejez y
Muerte, es la responsable de establecer y mantener una estructura de control interno. Para
cumplir con esta responsabilidad la administracion debe hacer estimaciones y juicios para
evaluar los beneficios y los costos relativos a las politicas y procedimientos de la estructura de
control interno. Los objetivos de la estructura de control interno son suministrar una
razonable, pero no absoluta, seguridad de que los activos estan salvaguardados contra pérdidas
provenientes de disposicién o uso no autorizado y que las transacciones son ejecutadas de
acuerdo con autorizaciones de la administracion y registradas oportuna y adecuadamente, para
permitir la preparacion de los estados financieros, de acuerdo con los criterios establecidos por
la Gerencia.

Debido a limitaciones inherentes a cualquier estructura de control interno, errores e
irregularidades pueden ocurrir y no ser detectados. También la proyeccién de cualquier
evaluacion de la estructura hacia futuros periodos estd sujeta al riesgo de que los
procedimientos se vuelvan inadecuados debido a cambios en las condiciones, o que la
efectividad del disefio y funcionamiento de las politicas y procedimientos pueda deteriorarse.
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Para fines del presente informe hemos clasificado las politicas y procedimientos de la
estructura de control interno en las siguientes categorias importantes a) control sobre
adquisicion y liquidacion de inversiones, b) control sobre la administracion y custodia de los
titulos valores c) control sobre los aportes patronales, d) control sobre los aportes obreros de
los cotizantes al Régimen y e) control sobre los registros contables.

Para las categorias del control interno mencionadas anteriormente, obtuvimos una
comprension del disefio de politicas y procedimientos importantes y verificamos si estaban en
funcionamiento y evaluamos el riesgo de control.

No observamos asuntos relacionados con el control interno y su funcionamiento que
consideramos constituyen condiciones que deben ser informadas segun las normas
internacionales de auditoria. Las condiciones a reportar comprenden aquellos asuntos que
llegaron a nuestra atencion en relacion con deficiencias en el disefio o funcionamiento de la
estructura de control interno que, a nuestro juicio, podrian afectar en forma adversa la
capacidad de la Institucién para registrar, procesar, resumir y presentar informacion financiera
en forma consistente con las aseveraciones de la Administracion.

Una deficiencia significativa es una condicién en la que el disefio o funcionamiento de
elementos especificos de la estructura de control interno no reducen a un nivel relativamente
bajo el riesgo de que errores e irregularidades, en montos que podrian ser importantes en
relacion con los estados financieros basicos auditados, puedan ocurrir y no ser detectados
oportunamente por los empleados en el cumplimiento normal de sus funciones.

Nuestra consideracion de la estructura de control interno no necesariamente revela todos los
asuntos de la estructura de control interno que podrian constituir deficiencias significativas y
en consecuencia, no necesariamente revela todas las condiciones a reportar que también se
consideren deficiencias significativas, segun la definicion anterior.

Sin embargo, observamos otros asuntos relacionados con la estructura de control interno y su
funcionamiento que hemos dado a conocer a la Caja Costarricense de Seguro Social —Régimen
de Invalidez, Vejez y Muerte, en las cartas de gerencia CG 1-2008 de fecha 02 de setiembre del
2008, CG 2-2008 de fecha 28 de noviembre del 2008 y CG 3-2008 de fecha 17 de abril del
20009.
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El presente informe es solo para informacion de la Junta Directiva de la Caja Costarricense de
Seguro Social —Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte y a la Superintendencia de Pensiones.

DESPACHO CARVAJAL & COLEGIADOS
CONTADORES.PUBLICOS AUTORIZADOS

B2
Lic. José Siva Trejos
Contador Publico Autorizado N° 1713
Poliza de Fidelidad N° R-1153
Vence el 30 de setiembre de 2009

San José, 17 de abril del 2009

“Exento del timbre de Ley numero 6663, del Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica,
por disposicion de su articulo nimero 8”.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva de la Caja Costarricense de Seguro Social y a la Superintendencia
de Pensiones

Hemos examinado los estados financieros basicos de la Caja Costarricense de Seguro Social
—Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, por el afio terminado el 31 de diciembre del 2008 y
hemos emitido nuestro informe con opinion limpia, la cual se presenta en las paginas 3y 4 de
este documento.

Nuestra auditoria se practicé de acuerdo con normas internacionales de auditoria, la
“normativa relativa a las auditorias externas de los sujetos fiscalizados por la Superintendencia
General de Entidades Financieras, Superintendencia General de Valores y Superintendencia
de Pensiones”. Dichas normas requieren que planeemos y practiquemos la auditoria para
obtener seguridad razonable de que los estados financieros estan libres de errores de
importancia.

Al planear y ejecutar nuestra auditoria de la Caja Costarricense de Seguro Social —Régimen
de Invalidez, Vejez y Muerte, tomamos en cuenta la estructura del procesamiento electronico
de datos con el fin de determinar nuestros procedimientos de auditoria para expresar nuestra
opinidn sobre los estados financieros y no para opinar sobre la estructura del procesamiento
electronico de datos de la entidad en su conjunto.

La Administracion de la Caja Costarricense de Seguro Social —Régimen de Invalidez, Vejez
y Muerte, es responsable de establecer y mantener una estructura del procesamiento
electrénico de datos acorde con los requerimientos de la Superintendencia de Pensiones. Para
cumplir con esta responsabilidad la Administracion debe hacer estimaciones y juicios para
evaluar los beneficios y los costos relativos a las politicas y procedimientos de la estructura del
procesamiento electronico de datos. Los objetivos de la estructura del procesamiento
electrénico de datos, son suministrar una razonable, pero no absoluta, seguridad de que los
activos estan salvaguardados contra pérdidas provenientes de disposicion o uso no autorizado
y que las transacciones son ejecutadas de acuerdo con autorizaciones de la Administracion y
registradas oportuna y adecuadamente, para permitir la preparacion de los estados financieros,
de acuerdo con los criterios establecidos por la Administracion.
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Debido a limitaciones inherentes a cualquier estructura del procesamiento electronico de
datos, errores e irregularidades pueden ocurrir y no ser detectados. También la proyeccion de
cualquier evaluacion de la estructura hacia futuros periodos estd sujeta al riesgo que los
procedimientos se vuelvan inadecuados debido a cambios en las condiciones, o que la
efectividad del disefio y funcionamiento de las politicas y procedimientos pueda deteriorarse.

Para fines del presente informe hemos clasificado las politicas y procedimiento de la
estructura del procesamiento electronico de datos en las siguientes categorias importantes a)
seguridad fisica, b) seguridad ldgica, ¢) documentacién de manuales de procedimientos de los
sistemas, d) seguridad general del sistema, e) registro de bitacoras de control y de auditoria y
f) seguimiento a auditorias anteriores.

Para las categorias del procesamiento electronico de datos mencionadas anteriormente,
obtuvimos una compresion del disefio de politicas y procedimientos importantes y de si
estaban en funcionamiento y evaluamos el riesgo de control.

Nosotros no observamos asuntos relacionados con la estructura del procesamiento electronico
de datos y su funcionamiento que consideramos constituye condiciones que deben ser
reportadas segun las normas establecidas por las normas internacionales de auditoria. No
determinamos condiciones a reportar sobre asuntos en relacion con deficiencias en el disefio o
funcionamiento de la estructura del procesamiento electrénico de datos que, a nuestro juicio,
podrian afectar en forma adversa la capacidad de la entidad para registrar, procesar, resumir y
presentar informacion financiera en forma consistente con las aseveraciones de la
Administracion.

Una deficiencia significativa es una condicion en la que el disefio o funcionamiento de
elementos especificos de la estructura del procesamiento electronico de datos, no reducen a un
nivel relativamente bajo el riesgo de que errores e irregularidades, en montos que podrian ser
importantes en relacion con los estados financieros basicos auditados, puedan ocurrir y no ser
detectados oportunamente por los empleados en el cumplimiento normal de sus funciones.

Nuestra consideracion de la estructura del procesamiento electronico de datos no
necesariamente revela todos los asuntos de la estructura del procesamiento electronico de
datos que podrian constituir deficiencias significativas y en consecuencia, no necesariamente
revela todas las condiciones a reportar que también se consideren deficiencias significativas,
segun la definicion anterior.
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Sin embargo, observamos otros asuntos relacionados con la estructura del procesamiento
electronico de datos y su funcionamiento que hemos dado a conocer a la administracion de
la Caja Costarricense de Seguro Social —Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, en la
carta de gerencia CG 4-2008 de fecha 17 de abril del 2009.

El Presente informe es sélo para informacion de la Junta Directiva de la Caja Costarricense
de Seguro Social —Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte y de la Superintendencia de
Pensiones.

DESPACHO CARVAJAL & COLEGIADOS
CONTADORES PUBLICOS AUTORIZADOS

Q.S

Lic. José Siva Trejos

Contador Publico Autorizado N° 1713
Poliza de Fidelidad N° R-1153

Vence el 30 de setiembre de 2009
San José, Costa Rica 17 de abril del 2009.

“Exento del timbre de Ley nimero 6663, del Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica,
por disposicion de su articulo nimero 8”.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva de la Caja Costarricense de Seguro Social y a la Superintendencia de
Pensiones

Hemos examinado los estados financieros basicos de la Caja Costarricense de Seguro Social
— Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, por el afio terminado el 31 de diciembre del 2008 y
hemos emitido nuestro informe con opinion limpia, la cual se presenta en las paginas 3y 4 de
este documento.

Nuestra auditoria se realiz6 con base en las normas internacionales de auditoria, la normativa
relativa a las auditorias externas de los sujetos fiscalizados por la Superintendencia General de
Entidades Financieras, la Superintendencia General de Valores y la Superintendencia de
Pensiones. Estas normas requieren que nosotros planifiguemos y ejecutemos la auditoria, para
obtener seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores significativos.

El cumplimiento de las leyes, reglamentos y normativa en general para la regulacion y
fiscalizacidon del mercado de pensiones, aplicables a la Caja Costarricense de Seguro Social —
Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, es responsabilidad de la Administracion del Régimen.
Sin Embargo segun el articulo 73 de la Constitucion Politica de Costa Rica, le da autonomia al
Régimen por cuanto dice: ““La administracion y el gobierno de los seguros sociales estaran
a cargo de una Institucion autonoma, denominada Caja Costarricense de Seguro Social”.
Por tanto el cumplimiento de la normativa establecida por la Superintendencia de Pensiones
gueda sujeta a la voluntad de la Junta Directiva de la Caja Costarricense de Seguro Social,
por cuanto el mismo es supervisado y no regulado por parte de la SUPEN.

Como parte de nuestro proceso para obtener seguridad razonable respecto a si los estados
financieros estan libres de errores de importancia, efectuamos pruebas del cumplimiento por
parte de la Caja Costarricense de Seguro Social — Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte en
relacion con la normativa aplicable. Sin embargo, nuestro objetivo no fue el de emitir una
opinidn sobre el cumplimiento general de dicha normativa.

De acuerdo con criterio de la Asesoria Juridica de la Caja Costarricense de Seguro Social y de
la Procuraduria General de la Republica, las disposiciones de la Superintendencia de
Pensiones, no tienen caracter vinculante para el Régimen de Invalidez Vejez y Muerte, ya que
la administracion y el gobierno de los seguros sociales estaran a cargo de una Institucion
autonoma, denominada Caja Costarricense de Seguro Social, por lo que las directrices emitidas
por la Superintendencia de Pensiones, son tomadas por la Junta Directiva de la Caja
Costarricense de Seguro Social como recomendaciones.
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Por tanto, con base en lo indicado en el parrafo anterior la Caja Costarricense de Seguro
Social — Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, cumplié con los términos de las leyes y
regulaciones aplicables. Con respecto a los asuntos no evaluados nada llamo nuestra atencién
gue nos hiciera creer que la Caja Costarricense de Seguro Social - Seguro de Pensiones, no
habia cumplido con dichos asuntos.

El Presente informe es sélo para informacion de la Junta Directiva de la Caja Costarricense
de Seguro Social — Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte y de la Superintendencia de
Pensiones.

DESPACHO CARVAJAL & COLEGIADOS
CONTADORES PUBLICOS AUTORIZADOS

(BaS
Lic. José Siva Trejos
Contador Publico Autorizado N° 1713
P6liza de Fidelidad N° R-1153

Vence el 30 de setiembre de 2009
San José, 17 de abril del 2009.

“Exento del timbre de Ley nimero 6663, del Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica,
por disposicion de su articulo nimero 8”.

‘Una Firma, ‘Un respaldo Web: www.despachocarvajal.com 62
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva de la Caja Costarricense de Seguro Social y a la Superintendencia
de Pensiones

Hemos examinado los estados financieros basicos de la Caja Costarricense de Seguro
Social — Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, por el afio terminado el 31 de diciembre del
2008 y hemos emitido nuestro informe con opinion limpia, la cual se presenta en las paginas 3
y 4 de este documento.

Nuestra auditoria se realizd con base en las normas internacionales de auditoria, la
normativa relativa a los auditores externos de los sujetos fiscalizados por la
Superintendencia General de Entidades Financieras, Superintendencia General de Valores y
Superintendencia de Pensiones. Estas normas requieren que nosotros planifiguemos y
ejecutemos la auditoria, para obtener seguridad razonable de que los estados financieros no
contienen errores significativos.

La informacion financiera que se acompafia esta presentada con el propésito de presentar
un andlisis adicional y no es requerida como parte de los estados financieros basicos. Esta
informacién financiera complementaria es responsabilidad de la Administracion de la Caja
Costarricense de Seguro Social — Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, y estuvo sujeto a
los procedimientos de auditoria, aplicados en la auditoria de sus estados financieros
béasicos.

De acuerdo con nuestra revision de estados financieros no existe necesidad sobre ajustes de
auditoria a los mismos.

El presente informe es s6lo para informacion de la Junta Directiva de la Caja Costarricense
de Seguro Social — Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte y la Superintendencia de
Pensiones.

DESPACHO CARVAJAL & COLEGIADOS

CC@?UBUCOS AUTORIZADOS
Lic: I—V&Iféj%

Contador Publico Autorizado N° 1713
Péliza de Fidelidad N° R-1153
Vence el 30 de setiembre de 2009

San José, 17 de abril del 2009.

“Exento del timbre de Ley numero 6663, del Colegio de Contadores Publicos de Costa
Rica, por disposicion de su articulo nimero 8”.
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INFORMACION FINANCIERA COMPLEMENTARIA

Inversiones en Valores

Cuotas e Intereses por Cobrar al Estado
Inversiones en Terrenos y Edificios
Depreciacién Acumulada de Edificio
Seguros

Inversiones en Bonos del Estado
Pensiones e Indemnizaciones

Comentarios sobre la Situacion Financiera,
Resultados de Operacion y Flujos de Efectivo

Una Firma, ‘Un respaldo

Anexo A.

Anexo B.

Anexo C.

Anexo D.

Anexo E.
Anexo F.

Anexo G.

Anexo H.

Web: www.despachocarvajal.com
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ANEXO A

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.S.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

INVERSIONES EN VALORES

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

Bonos Gobierno Central
Unidades Desarrollo del Estado
Bonos Deuda INVU

Banco Central

Bonos de Estabilizacion Monetaria
Bonos de Estabilizacion Monetaria FPS
Certificados en Dolares

Ministerio de Hacienda

Titulos de Propiedad

Titulos de Propiedad Plazo ddlares

IVM TUDES Pens. Magist

Titulos Propiedad Largo Plazo Tasa basica
Titulos Propiedad FPS

Titulos Propiedad IVM

Bonos Largo Plazo Délares

Banco Nacional de Costa Rica
TUDES Fondo Prestaciones Sociales
CDP Dolares

CDP IVEM

Titulos Unidades de Desarrollo IVM

Una Firma, ‘Un respaldo

Al 31 de diciembre 2008

Al 31 de diciembre 2007

Tasa de
Interés

Tasa de

Monto Interés Monto
400.114.413 287.823.723
656.080 755.649
400.770.493 288.579.372
183.848.483 --- 171.527.718
1.190.513 --- 1.119.074
10.028.222 11.974.999
195.067.218 184.621.791
108.949.573 122.004.090
41.478.021 33.798.148
280.956 219.328
10.103.515 10.160.138
175.658 13.666
129.665.116 111.846.984
6.024.361 198.434
296.677.200 278.240.788
868.311 325.159
105.013 107.378
6.029.448
5.962.011 207.280
6.935.335 6.669.265

Web: www.despachocarvajal.com
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ANEXO A

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.S.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

INVERSIONES EN VALORES

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

Al 31 de diciembre 2008

Al 31 de diciembre 2007

Tasa de
Interés Monto
Banco de Costa Rica
CDP colones
Certificado colones FPS
Sector Privado
Scotiabank CDP ddlares
Scotiabank CDP
Cuscatlan CDP ddlares 8.25% 340.938
Cuscatlan CDP colones
Cuscatlan FPS
Mutual Alajuela 3.422.041
Atlas 43.949
BAC San José, Bonos de Estabilidad 12.65% 1.800.172
BAC San José, Bonos FPS 10.50% 238.379
MUCAP 12.42% 898.432
6.793.911
Total (Ver nota 17) 906.194.157

Tasa de

Interés Monto

--- 4.383.829
--- 25.000
4.408.829

5.43% 997.036
7.73% 98.653
5.47% 2.353.651
14.80% 1.192.381
--- 25.000
8.89% 1.377.460
9.75% 44.279
--- 1.805.491
--- 240.490
8.75% 1.185.149
9.319.590

771.839.635
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ANEXO B

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.S.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

CUOTAS E INTERESES POR COBRAR AL ESTADO

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

2008 2007
Saldo al inicio del afio 12.242.456 10.499.841
Aumentos 11.403.720 3.122.412
Disminuciones (14.546.358) (1.379.797)
Saldo al final del afio (A) 9.099.818 12.242.456

Incluye las cuotas del Estado como patrono y como tal a largo plazo, méas los intereses
correspondientes, como patrono incluye el Poder Judicial, la Asamblea Legislativa y el
Tribunal Supremo de Elecciones.

Al 31 de diciembre del 2007, quedaron pendientes de registro en esta cuenta, los saldos de
la cuenta 133 de deuda estatal a corto plazo por ¢3.046.365 (miles). Dicho traslado se
realiz6 en enero del 2008.

CUENTAS POR COBRAR CONVENIO 2007

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

2008 2007
Saldo al inicio del afio
Aumentos 13.863.100 ---
Disminuciones (2.280.200)
Saldo al final del afio (B) 11.582.900
Saldo al final del afio (A) 9.099.818 12.242.456
Saldo al final del afio (Nota 16) 20.682.718 12.242.456
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CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.S.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

INVERSION EN TERRENOS Y EDIFICIOS

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007

(Expresados en miles de colones)

Saldo al 31 de diciembre del 2006 (Nota 15)

Adquisiciones

Retiros

Revaluacion sobre las Adquisiciones
Revaluacion sobre los Retiros

Saldo al 31 de diciembre del 2007 (Nota 15)
Adquisiciones
Retiros

Revaluacion sobre las Adquisiciones
Revaluacion sobre los Retiros

Saldo al 31 de diciembre del 2008 (Nota 15)

Una Firma, ‘Un respaldo

ANEXO C

Terrenos Edificios Total
3.756.009 10.410.246 14.166.255
388.716 388.716
(449.968) (2.547) (452.515)
510.067 1.474.050 1.984.117
(63.350) (154.670) (218.020)
4.141.474 11.727.079 15.868.553
577.199 729 577.928
(577.199) (865) (578.064)
1.206.929 2.351.431 3.558.360
(41.554) (49.545) (91.099)
5.306.849 14.028.829 19.335.678
Web: www.despachocarvajal.com 69




ANEXO D

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.S.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE
DEPRECIACION ACUMULADA DE EDIFICIOS

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

2008 2007
Saldo Inicial 6.634.740 5.744.701
Mas:
Depreciacion sobre costo 66.747 46.571
Depreciacion sobre revaluacion 1.414.075 843.468
Saldos Finales (Nota 15) 8.115.562 6.634.740
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ANEXO E

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.S.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

SEGUROS

Al 31 de diciembre del 2008
(Expresados en miles de colones)

cuadro:

En cuanto los seguros, las polizas vigentes de la Institucion se detallan en el siguiente

OMS5500

AUM-158-12

AUM-162-12

EMB-316-06

EMB-274-07

RCG-2142

0050247

ORT-77594-

00

CAL-00000-
16

3052

Nombre de la péliza

Todo riesgo dafio fisico directo
1. Edificios

2. Mobiliario y equipo

3. Mercaderia

4. Obras de arte

Vehiculos de uso discrecional (14 vehiculos)

Vehiculos de uso particular (1383 vehiculos)

Responsabilidad civil

1. Embarcacién Don Guillermo II.
2. Embarcacién Don Alvaro
Casco

1. Embarcacién Don Guillermo II.
2. Embarcacion Don Alvaro

Responsabilidad civil piscinas
Aeroseguros: En proceso de actualizar el
monto asegurado

Riesgos de trabajo, nimero de asegurados:
44.404 personas

Calderas: 48 calderas en total

INS-Medical: 174 Diplométicos y 299
familiares

Una Firma, ‘Un respaldo

Vigencia
2008-2009

Del 01-01-2009 al
31-12-2009

Del 01-01-2009 al
31-12-2009

Del 01-03-2009 al
1-03-2010

Del 01-03-2009 al
1-03-2010

Del 22-12-2008 al
22-12-2009

Del 01-01-2007 al
31-12-2007

Del 01-01-2009 al
31-12-2009

Del 01-12-2008 al
1-12-2009

Del 13-01-2008 al
13-01-2009

Monto asegurado

586.268.053.186
388.707.396.443
155.446.043.287
40.141.168.263
1.973.445.192

117.496.250

2.550.152.073

14.000.000

7.000.000
20.679.740

10.000.000

2.000.000

422.550.089.202

1.070.000.000

1.142.240.000

Web: www.despachocarvajal.com

1.249.275.307
828.294.411
331.239.103
85.536.501
4.205.202

8.038.392

31.552.927

35.000

35.000

Monto por cada
embarcacion

638.215
Total de la prima

con las dos
embarcaciones

122.919

50.000

1.396.051.408

416.212

499.984.148
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ANEXO F

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.C.S.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

INVERSIONES EN BONOS DEL ESTADO

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

2008 2007
Bonos Gobierno Central
Unidades de Desarrollo 5% - 1998 — 2008 312.092.198 249.245.108
Revaluacion TUDES IVM (1) 88.022.215 38.578.615
Subtotal 400.114.413 287.823.723
Bonos Instituciones Publicas
Deuda INVU - C.C.S.S., 20% Serie 0-1994 656.080 755.649
TUDES Fondo Prestaciones Sociales (BNCR) 868.311 325.159
Subtotal 1.524.391 1.080.808
Total (Nota 17) 401.638.804 288.904.531

(1) Corresponde a revaluacion de los titulos de Propiedad (TUDES) practicada por la Caja
a partir del 31 de diciembre de 1998.
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ANEXO G
CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.CS.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE
PENSIONES E INDEMNIZACIONES

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresados en miles de colones)

2008 2007

Pensiones de Vejez Normal 117.551.455 95.622.634
Pensiones de Invalidez 59.580.961 53.304.066
Pensiones de Viudedad 37.163.574 30.837.003
Décimo Tercer Mes Pensiones IVM 18.870.980 15.857.853
Pensiones de Orfandad 8.619.810 7.359.371
Pension Invalidez (Sentencia Judicial) 6.465.628 2.891.314
Otras pensiones (Sentencia Judicial) y periodos anteriores 732.824 437.134
Pensiones a Padres 1.716.419 1.456.724
Pensiones de Invalidez Disminuida 925.880 880.387
Pensiones de Invalidez Periodos Anteriores 91.974 215.957
Pensiones a Hermanos 329.826 274.402
Pensiones Periodos Anteriores y Otras 2.855.504 992.239
Pensiones de Viudedad Periodos Anteriores 214.288 675.276
Pensiones de Orfandad Periodos Anteriores 149.412 163.387
Indemnizacion por Muerte 94.288 94.265
Intereses por Pensiones 720 107.244
Total 255.363.543 211.169.256

‘Una Firma, ‘Un respaldo Web: www.despachocarvajal.com
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ANEXO H

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.CS.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

COMENTARIOS SOBRE LA SITUACION FINANCIERA
RESULTADOS DE OPERACIONES Y FLUJOS DE EFECTIVO

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresado en miles de Colones)

1. ACTIVO

Para el periodo 2008, el total de activos asciende a ¢1.187.267.417 (miles) los cuales
incrementaron en ¢185.366.408 (miles) con respecto al afio anterior.

Para el afio 2007, el total de activos ascendié a ¢1.001.901.009 (miles) los cuales
incrementaron en ¢135.632.071 (miles) con respecto al afio anterior.

Las principales variaciones que se observan son:
a. Cuentas por Cobrar: Para el afio 2008 las cuentas por cobrar, presentan un aumento

neto de ¢28.187.111 (miles) debido principalmente al aumento de las cuentas por
cobrar a patronos, particulares y deuda estatal.

b. Productos Acumulados: Para el afio 2008 los productos acumulados disminuyeron
en ¢1.586.647 (miles). Para el afio 2007 los productos acumulados se disminuyeron
en ¢2.061.967 (miles) debido a una baja en las tasas de rendimientos de los titulos.

c. Inversion en Bonos, Dep6sitos a Plazo y Otros Valores: Para el afio 2008 se dio un
incremento en las inversiones principalmente Unidades Desarrollo del Estado, para
un incremento de ¢112.290.690 (miles).

‘Una Firma, ‘Un respaldo Web: www.despachocarvajal.com
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ANEXO H

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.CS.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

COMENTARIOS SOBRE LA SITUACION FINANCIERA
RESULTADOS DE OPERACIONES Y FLUJOS DE EFECTIVO

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresado en miles de Colones)

2. PASIVO

Al 31 de diciembre del 2008 el pasivo por la suma de ¢9.453.479 (miles) presenta un
aumento de ¢2.054.879 (miles) en relacion con el afio anterior. Dicho aumento obedece
principalmente al aumento de las cuentas por pagar por ¢1.882.344 (miles).

3. RESERVAS PARA PENSIONES

Al 31 de diciembre del 2008 asciende a ¢1.177.813.938 y al 31 de diciembre del 2007 el
saldo asciende a €¢994.502.409 (miles). Para el afio 2008 las reservas sufrieron un
incremento de ¢183.311.529 (miles) con respecto al afio anterior.

4. INGRESOS

Para el afio 2008 los ingresos totales por ¢492.571.120 (miles) aumentaron en
¢84.042.342 (miles), con respecto al afio anterior. Para el afio 2007 los ingresos totales por
¢408.528.778 (miles) aumentaron en ¢62.971.752 (miles) a los ingresos totales
correspondientes del afio anterior. Las principales variaciones se detallan a continuacion:

2008 2007
Cuotas de particulares 67.501.108 51.360.176
Cuotas del Estado (594.090) 2.281.839
Productos por intereses (10.334.762) 7.961.836
Otros productos 28.523.406 (3.543.388)
Ingresos diversos (1.053.320) 4.911.289
Total 84.042.342 62.971.752
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ANEXO H

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.CS.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

COMENTARIOS SOBRE LA SITUACION FINANCIERA
RESULTADOS DE OPERACIONES Y FLUJOS DE EFECTIVO

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresado en miles de Colones)

5. GASTOS

En el afio 2008, los gastos totales por ¢311.524.082 (miles) aumentaron en ¢38.299.354
(miles) con respecto a los del afio 2007. En el afio 2007, los gastos totales por ¢273.224.728
(miles) aumentaron en ¢61.732.919 (miles) a los del afio 2006 Las principales variaciones
en las partidas de gastos fueron:

2008 2007
Pensiones e indemnizaciones 44.194.287 38.214.098
Atencion Medica a Pensionados 6.687.864 4.320.592
Gastos administrativos 525.724 489.500
Gastos Diversos (61.088) 17.667.229
Otros gastos (13.047.433) 1.041.500
Total 38.299.354 61.732.919

6. FLUJOS DE EFECTIVO

Actividad de Operacién

En el afio 2008, se genero efectivo por ¢138.833.371 (miles) que obedece basicamente al
excedente del afio por ¢181.047.038 (miles).

En el afio 2007, se genero efectivo por ¢125.979.968 (miles) que obedece basicamente al
excedente del afio por ¢135.304.050 (miles).

Actividad de Financiamiento

En el periodo 2008, la actividad de financiamiento genero efectivo por ¢2.264.491 (miles).
La variacion obedece al incremento en las reservas de pensiones y beneficios futuros.

En el periodo 2007, la actividad de financiamiento generé efectivo por ¢1.277.362 (miles).
La variacion obedece al incremento en las reservas de pensiones y beneficios futuros.
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ANEXO H

CAJA COSTARRICENSE DE SEGURO SOCIAL (C.CS.S)
REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

COMENTARIOS SOBRE LA SITUACION FINANCIERA
RESULTADOS DE OPERACIONES Y FLUJOS DE EFECTIVO

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007
(Expresado en miles de Colones)

Actividad de Inversion

El efectivo usado en actividades de inversion para el 2008 asciende a ¢136.382.594 (miles).
El efectivo usado en actividades de inversion para el 2007 asciende a ¢156.689.790 (miles).

Esto obedece principalmente a la colocacion de los excedentes en titulos y certificados a
plazo tanto en sector publico como privado.

7. IMPACTO DE LA INFLACION

La inflacion medida a través del indice de precios al consumidor de ingresos medios y
bajos para cada uno de los siguientes afios mostrados ha sido:

PORCENTAJE DE INFLACION

2008 13.90%
2007 10.8%

2006 9.43%

2005 14.08%
2004 13.13%
2003 9.87 %
2002 9.68 %

‘Una Firma, ‘Un respaldo Web: www.despachocarvajal.com
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