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SP-A-279-2025

Reforma al acuerdo SP-A-260
Superintendencia de Pensiones, al ser las doce horas y cincuenta minutos del día nueve de mayo de 2025.

CONSIDERANDO QUE:

1. El artículo 33 de la Ley No. 7523, Régimen Privado de Pensiones Complementarias, en lo conducente, establece que la Superintendencia de Pensiones (SUPEN) regulará, supervisará y fiscalizará los fondos y regímenes contemplados en esta ley. Adicionalmente, los incisos f) y r) del artículo 38 de la citada ley establecen como atribuciones del Superintendente de Pensiones, adoptar todas las acciones necesarias para el cumplimiento efectivo de las funciones de supervisión y fiscalización que le corresponden, según sus competencias, así como dictar normas específicas sobre el contenido, la forma y la periodicidad con que las entidades supervisadas deben proporcionar a la Superintendencia la información que considere de importancia, con el fin de que exista información suficiente y confiable sobre su situación.

2. El artículo 62 de la Ley de Protección al Trabajador señala que la Superintendencia de Pensiones podrá autorizar la inversión hasta de un veinticinco por ciento (25%) del activo del fondo en valores de emisiones extranjeras que se negocien en mercados de valores organizados en el territorio nacional o el extranjero.

3. La norma antes citada indica además que, si el rendimiento real de las inversiones del régimen de pensiones complementarias en valores nacionales es igual o menor que los rendimientos internacionales, el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero (CONASSIF), podrá autorizar, de acuerdo con las disposiciones reglamentarias que emitirá al efecto, la ampliación del límite hasta el cincuenta por ciento.

4. La ampliación reglamentaria del límite de inversión en instrumentos de emisores extranjeros hasta un 50% antes señalada, tiene como condición sine qua non, que el rendimiento real de las inversiones del régimen de pensiones complementarias en valores nacionales sea igual o menor que los rendimientos internacionales. El inciso b del artículo 67 del Reglamento de gestión de activos delegó en las propias entidades reguladas la determinación de esta condición. Lo anterior, con base en el cumplimiento de las disposiciones previstas en el "Título II. Gobierno de las Inversiones" de dicho reglamento.

5. El Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero, mediante el artículo 6 del acta de la sesión 1782-2023, celebrada el 30 de enero del 2023, publicado en el diario oficial La Gaceta No. 22, del martes 07 de febrero de 2023, dispuso la modificación, entre otros, del inciso b) del artículo 67 del Reglamento de gestión de activos, señalando en lo que interesa que las inversiones en valores extranjeros podrán sobrepasar el límite del 25%, hasta el 50%, siempre que las entidades reguladas demuestren, mediante estudios técnicos, que las inversiones por realizar cumplen con las condiciones previstas en el artículo 62 de la Ley de Protección al Trabajador, de acuerdo con las disposiciones que para tal efecto dicte el superintendente mediante acuerdo. Dicho acuerdo debe establecer los lineamientos que deben cumplir las entidades cuando realicen los estudios técnicos para realizar el ejercicio comparativo de rendimientos que demanda el artículo 62 de la Ley de Protección al Trabajador.

6. Para una adecuada demostración del proceso mencionado anteriormente y para los efectos de la supervisión que llegue a realizar la Superintendencia de Pensiones, los estudios técnicos que deben realizar las entidades reguladas deben cumplir con una serie de disposiciones, de manera que, además de que se encuentren alineados con el apetito al riesgo declarado, la asignación estratégica de los activos y los objetivos de rentabilidad a largo plazo de los correspondientes fondos, respondan a metodologías estables a lo largo del tiempo, debidamente aprobadas por los Órganos de Dirección, y que además cumplan con una serie de requisitos mínimos que contribuyan a su desarrollo y análisis.

7. De acuerdo con las condiciones establecidas en la Ley de Protección al Trabajador, el análisis de las inversiones que excedan el 25% del activo debe realizarse únicamente para las emisiones extranjeras que excedan el 25% del activo administrado. Además, el rendimiento real de estas inversiones debe compararse contra el rendimiento real de los instrumentos locales que cumplan con la regulación vigente sobre las inversiones aplicables a los fondos de pensiones, que sean consistentes con el apetito de riesgo declarado por la Operadora y que puedan ser adquiridos por el fondo administrado.

8. Los ejercicios de supervisión han identificado oportunidades de mejora en los procedimientos actuales, lo que ha generado la necesidad de ajustar los criterios utilizados para asegurar un análisis más preciso del cumplimiento de las condiciones establecidas en el artículo 62 de la Ley de Protección al Trabajador.

POR TANTO:

Artículo único: Se reforma el inciso d. del artículo 1 “Demostración” y se adiciona un párrafo al final del artículo 3 “Comunicación” del Acuerdo SP-A-260-2023 Disposiciones que deberán cumplir las entidades reguladas para acreditar el cumplimiento de las condiciones exigidas por el artículo 62 de la ley de protección al trabajador para invertir en valores de emisiones extranjeras por sobre el nivel de 25%, de las quince horas del ocho de febrero de dos mil veintitrés, para que, en lo sucesivo, se lean de la siguiente forma:

“Artículo 1. Demostración.
[…]
d. Que el rendimiento real de las emisiones extranjeras debe compararse contra el rendimiento real de los instrumentos locales que cumplan con la regulación vigente sobre las inversiones aplicables a los fondos de pensiones, que sean consistentes con el apetito de riesgo declarado por la Operadora y que estén disponibles para adquisición del fondo administrado.
[…]

Artículo 3. Comunicación.
[…]
El estudio técnico de mayo de cada año debe incluir el análisis del periodo comprendido entre el 1 de octubre del año anterior y el 31 de marzo del año en que se reporta. Por otro lado, el estudio de noviembre de cada año debe incluir el análisis del periodo comprendido entre el 1 de abril y el 30 de septiembre del año en que se reporta.”

Rige a partir de su comunicación.


Comuníquese.
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Tomás Soley Pérez
Superintendente de Pensiones a.i.
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