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Secretaría General 

 

Acta de la sesión ordinaria 23-25, celebrada virtualmente por la Junta Directiva de 

la sociedad BCR Valores S.A, el lunes tres de noviembre del dos mil veinticinco, a 

las nueve horas con dos minutos, con el siguiente cuórum: 

MBA Eduardo Rodríguez del Paso, presidente; Mtr. Jean Carlo Calderón Cabrera, 

vicepresidente; Licda. Sonia Mora Jiménez, tesorera; Sr. Néstor Eduardo Solís 

Bonilla, secretario; Licda. María del Pilar Muñoz Fallas, vocal. 

El fiscal no comparece porque la posición se encuentra vacante.  

Además, asisten como invitados: 

Por BCR Valores S.A.: 

MBA Vanessa Olivares Bonilla, gerente general; Lic. Esteban Sandoval Loaiza, 

auditor interno, (1) Lic. Iván Monge Cubillo, jefe de Riesgos y Control Normativo. 

(1) Se une a la sesión según se consigna en el texto del artículo V. 

Por Banco de Costa Rica: 

Licda. Evelyn Aguilar Corrales, subgerente de Negocios; Lic. Manfred Sáenz 

Montero, gerente Corporativo Jurídico; Licda. Joaquinita Arroyo Fonseca, asesora 

jurídica Junta Directiva; MBA Laura Villalta Solano, asistente Secretaría Junta 

Directiva. 

 

Los miembros de la Junta Directiva de esta sociedad, miembros de la alta 

administración y personal de la Secretaría de la Junta Directiva participan de esta 

sesión, en modalidad de telepresencia, mediante una herramienta informática de uso 

global, diseñada para videoconferencias, provista y validada por el área de 

Tecnología de la Información, la cual garantiza la autenticidad e integridad de la 

voluntad y la conservación de lo actuado; lo anterior, de conformidad con lo 

dispuesto en los artículos 50, 52, 53 y 54 de la Ley General de la Administración 

Pública (No. 6227). 

ARTÍCULO I 

 El señor Eduardo Rodríguez del Paso somete a consideración del directorio el 

orden del día propuesto para la sesión ordinaria 23-25, que se transcribe a continuación: 

A. APROBACIÓN DEL ORDEN DEL DIA 

B. APROBACIÓN ACTA 

B.1 Acta de la sesión ordinaria 22-25, celebrada el 20 de octubre del 2025. 

C. ASUNTOS TRATADOS EN COMITÉS DE APOYO 

C.1 Resumen de asuntos conocidos en Comité Corporativo de Auditoría, reunión 11-

25CCA, celebrada el 19 de setiembre del 2025.  

D. ASUNTOS RESOLUTIVOS 

Gerencia de la sociedad: 

D.1 Políticas para la elaboración de los estados financieros internos y auditados del 

Conglomerado Financiero BCR. (CONFIDENCIAL)  
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D.2 Actualización de Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de 

BCR Valores S.A. (PÚBLICO)  

E. ASUNTOS INFORMATIVOS 

Jefatura de Riesgo y Control Normativo: 

E.1 Medición del diagnóstico de madurez del Sistema de Gestión Integral de Riesgo del 

Conglomerado Financiero BCR 2025. Atiende SIG-55. (PÚBLICO)  

Auditoría Interna.: 

E.2 Plan estratégico 2026-2028, plan operativo y plan de labores 2026. Atiende SIG-57. 

(PÚBLICO)  

Gerencia de la sociedad: 

E.3 Seguimiento al Sistema de Información Gerencial 2025, con corte a setiembre. 

Atiende SIG-54. (CONFIDENCIAL)  

E.4 Seguimiento de Carta de Gerencia de auditores externos, al 31 de diciembre 2024. 

Atiende SIG-63. (CONFIDENCIAL) 

E.5 Análisis del informe financiero y gestión de vehículos de terceros, con corte a 

setiembre del 2025. Atiende SIG-02. (CONFIDENCIAL)  

E.6 Estados financieros intermedios, con corte a setiembre del 2025. Atiende SIG-01. 

(PÚBLICO)  

F. CORRESPONDENCIA 

G. ASUNTOS VARIOS 

 De seguido, el señor Eduardo Rodríguez del Paso dice: “Buenos días a todos, 

a vamos a iniciar la reunión número 23-25 de BCR Valores, es una reunión ordinaria y vamos 

a dar inicio con la aprobación del orden del día. Si alguien quiere agregar algo en este momento, 

por favor hacerlo… Sí, doña María”. 

 Seguidamente, la señora María del Pilar Muñoz Fallas comenta: “Gracias don 

Eduardo, muy buenos días para todos. Para ver si me da un espacio en directores [sic], para 

informar de una salida del país, por favor”. 

 Al respecto, el señor Eduardo Rodríguez expresa: “Tomamos nota y yo 

también, me le uno a usted, porque voy por el mismo camino… Muy bien, ¿si alguien más 

quiere agregar algo?”. 

 Añade la señora Vanessa Olivares Bonilla: “Gracias don Eduardo, si me 

permite… Muy buenos días a todos ustedes, quería agregar dos puntos varios (Asuntos Varios); 

uno sobre la aprobación de Sugeval (Superintendencia General de Valores) sobre una emisión, 

y el segundo también la incorporación de un cliente a un servicio nuevo de BCR Valores. 

Muchas gracias”. 

 En línea con lo anterior, el señor Rodríguez del Paso señala: “Excelente, muy 

bien, gracias doña Vanessa… Muy bien, entonces si nadie más quiere agregar algo, entonces 

estaríamos aprobando la orden del día con esas modificaciones”. 

 Los señores directores se muestran de acuerdo con lo dispuesto.  

 Después de considerar el asunto, 



BCR Valores 

Sociedad Anónima 

COMUNICACIÓN DE ACUERDOS 

 

-– 3 -– 

 

Secretaría General 

 

LA JUNTA ACUERDA: 

 Aprobar el orden del día de la sesión ordinaria 23-25, con la inclusión del 

capítulo denominado Asuntos de Junta Directiva, para informar sobre dos salidas del país, así 

como la inclusión de dos temas en el capítulo denominado Asuntos Varios, según se consigna 

en la parte expositiva de este acuerdo. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO II 

 El señor Eduardo Rodríguez del Paso somete a la aprobación de la Junta 

Directiva el acta de la sesión ordinaria 22-25, celebrada el veinte de octubre del dos mil 

veinticinco, diciendo: “Pasaríamos entonces a la aprobación del acta de la sesión ordinaria 22-

25, celebrada el 20 de octubre del 2025. ¿Doña Laura?”. 

 Seguidamente, la señora Laura Villalta Solano expone: “Gracias don Eduardo. 

Señores directores, buenos días. Les informo que luego de circulado el documento, como bien 

usted lo indicó, el acta de la sesión 22-25, no se recibieron observaciones y el documento que 

se les compartió por SharePoint sería el documento para aprobar en esta oportunidad, en firme, 

si fueran tan amables”. 

 Por consiguiente, el señor Rodríguez del Paso comenta: “Muy bien, muchas 

gracias. Procedemos de esa forma entonces”. 

 Los señores directores manifiestan estar de acuerdo con la aprobación del acta.  

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

 Aprobar el acta la sesión ordinaria 22-25, celebrada el veinte de octubre del dos 

mil veinticinco. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO III 

 Se presenta para conocimiento de la Junta Directiva, el informe de asuntos 

tratados por el Comité Corporativo de Auditoría, correspondiente a la reunión ordinarias 11-

25CCA, celebrada el 19 de setiembre del 2025, de temas relacionados con la administración y 

la Auditoría Interna de BCR Valores S.A; lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el 

artículo 37, del Reglamento General de los Comités de Apoyo a la Junta Directiva General y 

Administración. 

 Copia de la información se suministró, de manera oportuna, a los miembros del 

directorio y copia se conserva en el expediente digital de esta sesión. 

 A continuación, se transcriben los comentarios efectuados durante el 

conocimiento del asunto, para lo cual, el señor Eduardo Rodríguez del Paso dice: 

“Pasaríamos al punto C, que son Asuntos tratados en comités de apoyo, con el punto C.1 

resumen de asuntos conocidos en el Comité Corporativo de Auditoría, de la reunión 11-25CCA, 

celebrada el 19 de setiembre del 2025. Se cuenta con cinco minutos… ¿Doña Laura?”. 
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 Posteriormente, la señora Laura Villalta Solano detalla: “Gracias don Eduardo. 

En esta oportunidad, como bien lo señaló, se les compartió el resumen de los asuntos tratados 

por el Comité (Corporativo) de Auditoría y la recomendación de esta Secretaría (de Junta 

Directiva), dado que dos de los miembros de dicho Comité participan en este órgano colegiado 

y que el documento fue puesto en tiempo y forma a conocimiento de parte de ustedes, es que 

se dé por conocido dicho informe. No obstante, sí me gustaría consultarle a don Esteban, dado 

que él es el auditor interno de la sociedad, si tiene algún comentario sobre el resumen que se 

les compartió”.  

 Por su parte, el señor Esteban Sandoval Loaiza señala: “Muchas gracias doña 

Laura, muy buenos días a todos. Señores directores, para comentarles que los temas que se 

vieron fueron dos puntualmente, que fue el seguimiento de pendientes de este órgano de 

dirección y la revisión de la calendarización de las reuniones del Comité para este mes de 

octubre, bueno para el mes anterior de octubre, perdón, que como están las aprobaciones de los 

planes, se revisaron y se generaron un par de sesiones extraordinarias”.  

 Indica el señor Eduardo Rodríguez: “Muy bien, muchas gracias don Esteban”. 

 Los miembros del directorio manifiestan estar de acuerdo con la propuesta.  

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

 Dar por conocido el informe que resume los asuntos tratados en la reunión del 

Comité Corporativo de Auditoría, ordinaria 11-25CCA, celebrada el 19 de setiembre del 2025, 

lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el artículo 37, del Reglamento General de los 

Comités de Apoyo a la Junta Directiva General y Administración. 

ARTÍCULO IV 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos y de uso restringido, 

de conformidad con lo establecido en los artículos 24 Constitucional, 166 de la Ley Reguladora 

del Mercado de Valores y 273 de la Ley General de la Administración Pública, ambos en 

relación con Ley de Información No Divulgada (7975, del 4 de enero del 2000). 

ARTÍCULO V 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Resolutivos, la señora Vanessa 

Olivares Bonilla presenta a consideración del directorio, el documento que contiene las 

Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. Copia 

de la información, se remitió a los señores directores, para su conocimiento y copia se conserva 

en el expediente digital de esta sesión.  

 A continuación, se transcribe la exposición del tema, así como los comentarios 

realizados sobre este asunto. Al respecto, el señor Eduardo Rodríguez del Paso dice: 

“Pasaríamos entonces al siguiente punto, punto D.2, actualización Políticas para la asesoría y 

manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. Ese es un tema público y se cuenta 

con 10 minutos. Adelante”. 
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 Seguidamente, la señora Vanessa Olivares Bonilla comenta: “Esto 

corresponde a una actualización, como saben, en BCR Valores tenemos un proceso para 

mantener lo que es las normativas actualizadas, en este caso corresponde a la Política de 

asesoría y manejo de información, que es uno de los procesos más relevantes de BCR Valores. 

 Como les menciono, no vienen a la luz de un cambio que estemos ejecutando, 

sino un proceso de actualización, en donde muestro, con control de cambios, lo que 

corresponde; es una revisión, y podemos ver que son temas, básicamente, de forma (ver 

imágenes n.°1, n.°2, n.°3, n.°4 y n.°5)”.  

 
Imagen n.°1. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. 

Fuente: Gerencia de la sociedad 

 
Imagen n.°2. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. 

(2) 

Fuente: Gerencia de la sociedad 
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Imagen n.°3. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. 

(3) 

Fuente: Gerencia de la sociedad 

 
Imagen n.°4. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. 

(4) 

Fuente: Gerencia de la sociedad 
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Imagen n.°5. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. 

(5) 

Fuente: Gerencia de la sociedad 

 Destaca la señora Olivares Bonilla comenta: “Se agrega que es el Comité 

(Corporativo) de Activos y Pasivos el que hace el proceso de la autorización de los emisores 

que entren dentro de las políticas que rijan las carteras de BCR Valores, como lo pueden ver 

acá (ver imagen n.°6) y, básicamente, el resto de los cambios son de forma (ver imágenes n.°7, 

n.°8, n.°9 y n.°10). Se adjuntan los criterios que corresponden también (ver imagen n.°11) y si 

no tuvieran alguna duda, pues esa sería la presentación del documento. 

 
Imagen n.°6. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. 

(6) 

Fuente: Gerencia de la sociedad 
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Imagen n.°7. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. 

(7) 

Fuente: Gerencia de la sociedad 

 
Imagen n.°8. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. 

(8) 

Fuente: Gerencia de la sociedad 
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Imagen n.°9. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A. 

(9) 

Fuente: Gerencia de la sociedad 

 
Imagen n.°10. Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores 

S.A. (10) 

Fuente: Gerencia de la sociedad 
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Imagen n.°11. Solicitud de acuerdo 

Fuente: Gerencia de la sociedad 

 Al ser las nueves horas con ocho minutos, se incorpora a la sesión, vía 

telepresencia, el señor Iván Monge Cubillo. 

 El señor Eduardo Rodríguez menciona: “¿Preguntas o consultas?... Pareciera 

que no doña Vanessa”. 

 Por consiguiente, la señora Vanessa Olivares se refiere a la propuesta de 

acuerdo: “Perfecto, entonces les solicito a ustedes aprobar las modificaciones y la actualización 

del documento. Muchas gracias”. 

 Así las cosas, el señor Rodríguez del Paso indica: “Perfecto, procedemos de 

esa manera entonces. Muchas gracias doña Vanessa”. 

 Los miembros del directorio manifiestan estar de acuerdo con la propuesta.  

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

Considerando: 

Que, las Políticas para la asesoría y manejo de información para clientes de BCR Valores S.A., 

fueron aprobadas por la Junta Directiva de BCR Valores, en sesión 24-22, artículo IV, del 5 de 

octubre del 2022. 

Se dispone: 

1.- Aprobar la actualización a las Políticas para la asesoría y manejo de 

información para clientes de BCR Valores S.A., conforme al documento conocido en esta 

oportunidad, y que forma parte de este acuerdo, copia del cual se conserva en el expediente 

digital de esta sesión. 

2.- Encargar a la Secretaría de la Junta Directiva remitir a la Jefatura Administrativa 

Financiera, los documentos de las Políticas para la asesoría y manejo de información para 

clientes de BCR Valores S.A., aprobadas en el punto 1, anterior; asimismo, se autoriza a dicha 

Jefatura proceder conforme corresponda, para la publicación del citado documento en el 

sistema DocuBCR. 
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ARTÍCULO VI 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos, la gestión de riesgo 

y de uso restringido, de conformidad con lo establecido en los artículos 24 Constitucional, 166 

de la Ley Reguladora del Mercado de Valores y 273 de la Ley General de la Administración 

Pública, ambos en relación con Ley de Información No Divulgada (7975, del 4 de enero del 

2000). 

ARTÍCULO VII 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Informativos, el señor Esteban 

Sandoval Loaiza, en esta oportunidad, presenta a consideración de la Junta Directiva el 

documento fechado 29 de octubre del 2025, que contiene la información y resultados obtenidos 

del ciclo de planificación estratégica de la Auditoría Interna de BCR Valores S.A., el 

seguimiento al Plan Estratégico de la Auditoría Interna 2026 - 2028, el Plan Operativo y 

Labores del 2026 y la cobertura del Universo de Auditoría para el 2026. Lo anterior en 

cumplimiento del Sistema de Información Gerencial, SIG-57. 

 Copia de la información, se remitió a los señores directores, para su 

conocimiento y copia se conserva en el expediente digital de esta sesión.  

 A continuación, se transcribe la exposición del tema, así como los comentarios 

realizados sobre este asunto. Al respecto, el señor Eduardo Rodríguez del Paso dice: 

“Pasaríamos entonces al punto E.2, que es la Auditoría Interna, con el Plan Estratégico 2026 a 

2028, con el Plan Operativo y Plan De Labores 2026, atiende el SIG-57, es un tema público y 

se cuenta con 15 minutos. Adelante, por favor”. 

 De seguido, el señor Esteban Sandoval Loaiza comenta: “Gracias don 

Eduardo. Como decía don Eduardo, esto es un tema público e informativo. Don Eduardo, tal 

vez, he de comentarle que le hice un par de cambios a la presentación para que me autoricen 

por favor el reemplazo, si son tan amables”. 

 Al respecto, el señor Eduardo Rodríguez indica: “Sí”. 

 El señor Eduardo Rodríguez continúa mencionando: “Aquí les voy a ir 

mostrando, aquí estaba que era resolutivo, entonces este es el primer cambio (ver imagen n.°1), 

ahí les voy a ir comentando en el camino. 
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Imagen n.°1. Informe del plan estratégico 2026-2028, el plan operativo y plan de labores para el 

2026 

Fuente: Auditoría Interna 

 En pantalla, les muestro los antecedentes de la presentación, acá los objetivos 

(ver imagen n.°2) que principalmente, es dar a conocer a este órgano de dirección los resultados 

de la planificación estratégica de la Auditoría y las principales actividades de los planes que se 

proponen. 

 Este plan tiene como alcance, en cuanto al Plan Estratégico, los periodos 2026 

al 2028, incluyen los objetivos estratégicos e indicadores, que ahora los vamos a ver, y los 

planes anuales del periodo 2026.  

 
Imagen n.°2. Objetivo y alcance 

Fuente: Auditoría Interna 

 En este resumen les muestro el proceso, un diagrama del proceso que utilizamos 

en la Auditoría Interna para ejecutar estos planes. Es importante mencionar que, este proceso 

de revisión de la misión, visión y valores de la Auditoría Interna, el análisis FODA (Fortalezas, 

Oportunidades, Debilidades y Amenazas) que realizamos, el levantamiento de los objetivos 

estratégicos, forman parte del Plan Estratégico de la Auditoría Interna.  

 En cuanto a tácticas, planes, indicadores y metas forman parte del Plan 

Operativo y posteriormente, lo que es la definición de recursos, valoración de riesgos y 

determinación de los servicios forman parte del Plan 2026. Este plan se elabora a partir de un 
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entendimiento de la estrategia y el contexto de negocios de BCR Valores. En el informe se 

documenta, la sección cinco, denominada: ‘Desafíos del plan estratégico institucional’, el 

análisis de este contexto, en esta presentación no les voy a detallar temas económicos, de 

proyectos de ley, el informe así lo indica, por si tuvieran alguna duda en ese aspecto o quisiera 

que les amplíe, con todo gusto (ver imagen n.°3). 

 
Imagen n.°3. Resumen ejecutivo planes 2026-2028 

Fuente: Auditoría Interna 

 La base del plan estratégico de la Auditoría Interna es lo que les muestro a 

continuación. Nuestra visión, misión y valores, estos elementos tuvieron cambios muy 

pequeños, de afinamiento, por decirlo así. En temas de la visión, de la misión que estamos 

proponiendo es proporcionar servicios preventivos y de auditoría a nuestras partes interesadas 

de una manera independiente, objetiva y oportuna, para fortalecer el logro de los objetivos de 

BCR Valores. 

 En cuanto a la visión, es posicionarnos como asesores confiables e innovadores 

mediante el uso de la tecnología y la formación continua de las competencias del equipo, esto 

para brindar servicios de alto impacto. Nuestros valores, esta Auditoría Interna tiene un código 

de ética donde están descritos estos valores, que están alineados con el Marco Internacional 

para la práctica de la auditoría del Instituto de Auditores y nuestro código describe principios 

y reglas de conducta que debemos seguir los auditores en nuestra labor del día a día (ver imagen 

n.°4). 
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Imagen n.°4. Marco estratégico de la AI 2026-2028 

Fuente: Auditoría Interna 

 Para pasar al tema del FODA, en cuanto a fortalezas y oportunidades, que son 

elementos positivos que potencian a alcanzar los objetivos. Acá me voy a referir algunos, que 

son los que están en cursiva, se los leo: que esta Auditoría consideramos que dispone de un 

posicionamiento y un liderazgo suficiente para cumplir con sus responsabilidades, asumir 

nuevos restos. El plan de labores, consideramos que, está alineado con los principales riesgos 

que afectan el negocio y que podrían afectar los objetivos y las estrategias.  

 Otra fortaleza es que contamos con un universo auditable actualizado y 

priorizado según los principales requerimientos normativos y asuntos estratégicos, y también 

este universo de auditoría ha sido priorizado como parte de las tácticas del periodo anterior, 

mediante criterios técnicos, con el objetivo de hacer un ranking de ver cuáles de estas unidades 

auditables podrían eventualmente incorporarse en lo que son los servicios de auditoría continua, 

cuáles de estas auditorias se pueden automatizar o semi automatizar, con el objetivo de ser más 

eficientes y generar un mayor impacto. 

 En cuanto a las oportunidades, consideramos que los cambios de la Junta 

Directiva y el Comité (Corporativo) de Auditoría mejoran el valor agregado a la Auditoría 

mediante aportes nuevos, consultas nuevas, visiones que pueden traer los directores que se 

incorporen, entonces esto lo vemos como una oportunidad y otro que quisiera mencionarles es 

promover actividades de coordinación con el personal de la Sugeval (Superintendencia General 

de Valores) y auditores de calidad que tenemos que son los que nos hacen las auditorías de la 

ISO, que esto lo hace esta empresa Inteco. Consideramos que podemos tener mayor 

oportunidad en generar sinergias con estos agentes externos también, que nos puedan ayudar a 

coordinar y a atacar puntos de mejora eventualmente (ver imagen n.°5). 
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Imagen n.°5. Resultados análisis FODA 2026-2028 

Fuente: Auditoría Interna 

 En cuanto a los temas de debilidades y amenazas y que pueden afectar 

negativamente a los objetivos de la Auditoría, se encuentran los siguientes, la falta de servicios 

preventivos innovadores sobre control interno o riesgos, basados en analítica de datos. La falta 

de consolidación de planes sobre el desarrollo integral para las competencias del equipo, las 

escasa de preparación y aplicación de técnicas de análisis de datos, eso es algo importante. 

 Y alineado con eso también, el hecho de que no disponemos de un servidor de 

datos que permita a la Auditoría Interna innovar sobre el alcance de las revisiones y desarrollar 

rutinas de auditoría continua.  

 En cuanto a las amenazas externas, la transformación digital de los negocios, 

gracias a los avances en términos de tecnología e innovación, esto está impactando mucho la 

forma en la que se hacen los negocios con las expectativas…”. 

 Interviene el señor Rodríguez del Paso: “Don Esteban, una consulta rápida. 

Está muy bien ese señalamiento de las debilidades, la pregunta específica es, ¿por qué razón 

no estamos capacitando personal para que se hagan cargo de estas actividades donde vemos 

que hay una debilidad? Este es un tema muy en boga hoy en día, análisis de datos, no solamente 

en la industria bursátil, sino en la industria bancaria, en todas las industrias en realidad. ¿Qué 

estamos haciendo en ese frente?”. 

 Acota la señora María del Pilar Muñoz Fallas: “Don Eduardo, me permite, 

porque mi observación iba muy por el lado suyo, para ver si don Esteban nos puede dar una 

respuesta a ambos… Es que yo me leí también el documento y yo voy mucho por la indicación 

de don Eduardo, pero agregaría algo más don Esteban. A mí me preocupa que usted ya viene 

señalando desde periodos atrás la analítica de datos como una debilidad, entonces, bajo ese 

contexto y de lo que señalaba don Eduardo es ¿qué esfuerzos también hemos hecho para ver si 

hay instrumentos de inteligencia artificial que nos puedan ayudar en toda esta analítica?”.  

 Sobre el particular, el señor Sandoval Loaiza responde: “Con todo gusto. Les 

comento, en el pasado se han venido realizando capacitaciones para tener un entendimiento 
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cercano de conceptos, de aplicaciones, de cuáles son las, por ejemplo, las herramientas que se 

usan, pero ha sido un conocimiento, como les digo, más de ir entendiendo el tema, de ir 

incorporándolo. Quizás en el punto en el que nos encontramos, con esta estrategia ya estamos 

definiendo acciones puntuales.  

 Por ejemplo, con respecto a capacitaciones, como dice acá, tener un plan más 

integral, de otros temas también, incluyendo el tema analítica y lo relacionado con el servidor 

de datos, porque si bien se ha capacitado a la gente, ahorita no tenemos un servidor donde 

podamos arrollarnos las mangas y empezar a hacer análisis por nuestra propia cuenta, todavía 

no hemos definido la herramienta específica que vamos a utilizar para este fin. 

 Sí hemos tenido capacitaciones, por ejemplo, el Power BI, que es una de las 

herramientas que son gratuitas y el Conglomerado (Financiero BCR) usa y hemos hecho 

algunas labores sobre esto, han sido elementos más puntuales, ahora quisiéramos ir con una 

estrategia más integral, donde podamos capacitar a la gente el día uno y el día dos ya puedan 

tener un servidor con la información de BCR Valores, donde nos donde nos permita empezar, 

como parte de los estudios, ya incorporar pruebas específicas de análisis de datos y con los 

recursos necesarios, que no solo el tema de capacitación, porque muchas veces las 

capacitaciones son muy buenas, pero a la hora de llegar a la organización quizás nos hace falta 

recursos, en términos, como les digo, de servidores, de herramientas, que hemos ido teniendo 

un entendimiento, por ejemplo, con el Banco, cuáles son las herramientas que tienen, la mayoría 

tiene un costo y que también hemos analizado herramientas que son de software libre, que 

utiliza el Conglomerado, que no tienen un costo,  

 Entonces la idea con este Plan Estratégico es ya, en estos periodos siguientes ya 

poder capacitar a la gente y brindarle todas las herramientas necesarias para realizar una 

aplicación sostenida a estos temas y también basados ya en la capacitación que se recibió más 

de la parte conceptual y de aplicación, quizás eso es un poquito lo que les puedo contar. 

 En términos de inteligencia artificial, doña María del Pilar, en este momento el 

Conglomerado aún no ha definido los lineamientos generales para el uso de estas herramientas, 

de momento a nivel de Conglomerado está restringido su uso, entonces si bien, nos hemos 

capacitado también en términos generales, ahorita por temas de política de Conglomerado no 

hay disponibles herramientas ni tenemos permitido empezar a utilizarlas ya de manera 

autorizada en las diferentes fases del proceso de auditoría. No sé si con eso le respondo sus 

consultas”. 

 En línea con lo anterior, la señora María del Pilar Muñoz manifiesta: “Don 

Esteban, a mí no me queda tan claro esto del servidor de datos, por qué no podemos contar con 

él o tal vez sí es un poquito más explícito, porque no entiendo por qué no podemos hacer un 

esfuerzo por tener eso, por un lado, y, por el otro, nada más dejarle como la inquietud, don 

Esteban, de que lleve el estandarte de esto de inteligencia artificial, o sea, si el Conglomerado 

está en esta etapa de análisis que usted nos señala, yo sí le pediría que usted tome esa iniciativa 

y hagan los esfuerzos necesarios, porque existe una serie de instrumentos que podrían 

ayudarnos muchísimo en lo que es inteligencia artificial.  

 De hecho, sé que el Área de Riesgo (Gerencia Corporativa de Riesgo), por lo 

menos corporativa, está usando inteligencia artificial en alguna analítica de datos, entonces 
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dejarle como ahí esa semillita de que usted coja ese estandarte y en el área de auditorías empiece 

a hacer camino en ese sentido. Muchas gracias”. 

 Expresa el señor Esteban Sandoval: “Con todo gusto, doña María del Pilar, 

gracias por la mención. Voy a indagar con Riesgos, para informarme sobre qué herramientas 

están utilizando, bajo qué marco lo están haciendo, quizás en temas de Banco hayan avanzado 

algunos temas que no haya llegado todavía las subsidiarias, pero me dejo el encargo para 

poderlo indagar e incorporarlo en la medida que sea necesario, como parte de las herramientas 

para este próximo Plan Estratégico. 

 En cuanto al servidor, no se había planteado antes la necesidad, principalmente, 

porque no habíamos llegado al punto donde habíamos analizado en BCR Valores, cuáles 

herramientas tenía, qué tipos de datos tenía, cuáles eran los servidores, si podíamos acceder a 

esos datos de BCR Valores sin tener un servidor nosotros. Entonces, ya cuando empezamos a 

averiguar no es tan fácil como acceder a tiempo real o a las bases de datos que están en el data 

warehouse de nosotros directamente, por disposiciones de Conglomerado. 

 Entonces, lo que nos recomendó el Área TI del Puesto de Bolsa es que lo más 

idóneo es que nosotros tuviéramos nuestro propio servidor y a partir de ahí poder hacer una 

experimentación y una innovación más libre y cumpliendo con todo lo que el Conglomerado 

tiene en temas de seguridad de la información y gestión de datos. Realmente esto es un tema 

que nosotros como Auditoría del Puesto de Bolsa y entiendo que el resto de las auditorías 

excepto Banco, que ya sí tiene una estructura, es un tema que las otras auditorías todavía no 

han llegado ahí, sino que están capacitándose, pero todavía no están pensando en tener un 

servidor de datos propio, donde ya puedan poner en marcha este tipo de rutinas.  

 Esto es un tema que se conversó con doña Vanessa (Olivares Bonilla), ella está 

anuente a que se pueda invertir en un servidor de datos de la Auditoría. No es un costo mayor 

o exorbitante, igual vamos a empezar con un servidor pequeño, con pocos datos, y ahí vamos 

a ir evolucionando en términos de tamaño, con el objetivo de que sea algo incremental hacia el 

futuro”.  

 Por su parte, el señor Néstor Solís Bonilla añade: “Don Esteban, yo quiero 

respaldar totalmente lo que plantea, las inquietudes de doña Pilar y más bien adicionarle un 

elemento que me parece que es básico. Debemos tener fechas, fechas en cuanto a pretensiones, 

aunque le lleguemos o no le lleguemos, que se pueda o no se pueda es otra cosa, pero hay que 

ser muy ambiciosos, porque si no nos quedamos en el plano académico de ¿por qué sí? ¿Por 

qué no? Y hay que pasar a los hechos, entonces ahí se lo dejo como una iniciativa que yo estoy 

seguro de que van a retomar y que van a impulsar. Gracias”. 

 Posteriormente, el señor Sandoval Loaiza dice: “Muchas gracias don Néstor. 

Efectivamente, eso que usted comenta es parte de los planes para mitigar estas debilidades, que 

en un ratito ahí los vamos a comentar. 

 Si no hay más consultas voy a continuar con las amenazas que creo que iba por 

acá. En términos de la aceleración de los negocios, las expectativas…”. 

 Por otro lado, la señora Vanessa Olivares Bonilla señala: “Perdón don 

Esteban… Don Eduardo, si me permite. Aportar a todos estos comentarios que ustedes 

recordarán que BCR Valores incluyó en su Plan Estratégico, en algunos de sus FODA, como 
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oportunidades, el tema también de incursionar en la capacitación, en buscar herramientas para 

ir incorporando temas de inteligencia artificial como algo que está muy en el mercado.  

 Importante mencionar que, también ya he comentado con la Auditoría, hemos 

empezado a trabajar en el Puesto de Bolsa un proyecto para robustecer un proyecto que hemos 

venido trabajando en años pasados, para tener un repositorio de datos bien robusto, con todas 

las seguridades necesarias y empezar a crear herramientas para gestión de datos y a partir de 

esas herramientas de gestión de datos, que ya tenemos una, pero que creo que necesita muchas 

mejoras, empezar a trabajar en agregar herramientas que le permitan a la inteligencia artificial 

basarse en esos datos. 

 Creo que muchas veces pensar en ir a temas de inteligencia artificial sin haber 

pasado por tener las bases robustas de datos y de herramientas que permitan hacer un buen uso 

de eso, pues es un poco difícil. Afortunadamente, creo que BCR Valores ha trabajado en eso, 

entonces, no tenemos que partir por empezar a tener repositorios seguros de información, que 

le permitan generar todos los datos necesarios para que las herramientas trabajen sobre 

plataformas de datos que sean buenos, no que generen después basura o información que no 

sea lo suficientemente buena.  

 Entonces sobre eso creo que también para la Auditoría es necesario para que 

ellos puedan hacer todos estos informes, tener una contraparte que esté preparada para que le 

pueda dar la información necesaria para que ellos hagan sus estudios, entonces es clave aquí 

no solo que la auditoría lo haga, sino que también la administración de la empresa que es 

auditada esté preparada para poder darles los insumos para que ellos trabajen. Muchas gracias”. 

 El señor Eduardo Rodríguez expresa: “Gracias. Adelante don Esteban”. 

 Por consiguiente, el señor Esteban Sandoval agrega: “Gracias don Eduardo, 

gracias doña Vanessa. Y, por último, lo que representan cambios en los procesos y rotación del 

personal de BCR Valores pues son temas que también pueden llegar en algún momento a 

afectar el alcance de las actividades de esta Auditoría Interna (ver imagen n.°6).  

 
Imagen n.°6. Resultados análisis FODA 2026-2028 (2) 

Fuente: Auditoría Interna 

 En cuanto a los objetivos estratégicos planteados para este año, aquí les muestro 

el primero, que es fortalecer las competencias técnicas y metodológicas del equipo de auditoría, 
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para potenciar la calidad, la oportunidad y el impacto en nuestros servicios. Para este objetivo 

se están planteando tres tácticas en tres perspectivas diferentes. En cuanto a la perspectiva de 

partes interesadas, incrementar la calidad de la información y los mecanismos de la 

comunicación con las partes interesadas internas y externas, que tiene un peso del 15 %. 

 En cuanto a procesos, implementar un enfoque de trabajo ágil para la prestación 

de los servicios de auditoría interna, que tiene un peso del 10 %. En cuanto aprendizaje e 

innovación, implementar un programa de capacitación integral, orientado al cierre de brechas, 

identificadas a partir del diagnóstico de competencias de personal. Este diagnóstico se efectúa 

a finales del año anterior.  

 Este plan de capacitación que se ejecutó este año ya ha ido atendiendo una serie 

de brechas relacionadas, que una de esas brechas, como les comentaba, es todo el tema de 

analítica datos, que se ha ido trabajando, como les digo, en formaciones más conceptuales con 

respecto a los diferentes temas, tiene un peso un 15 % y este objetivo tiene un total de 40 % en 

su ponderación (ver imagen n.°7).  

 
Imagen n.°7. Objetivos y tácticas estratégicas 2026-2028 

Fuente: Auditoría Interna 

 En cuanto a los planes, me voy a referir solamente a esta columna de planes. 

Esto es desarrollar sesiones privadas con los miembros de la Junta Directiva, del Comité de 

Auditoría, con la Gerencia, para alinear expectativas y recibir retroalimentación sobre los 

servicios. Esto creo que es una estrategia que nos ha funcionado en el pasado y por eso 

permanece. 

 En lo que tiene que ver con el tema de agilidad, de diseñar un flujo de trabajo 

que utilice un enfoque ágil para el desarrollo de los estudios. Eso es algo que se está 

incorporando ya en nuestros procedimientos, esos procedimientos están ya revisados, están por 

formalizarse para empezarlos a implementar a partir del próximo año y diseñar planes de 

capacitación, como les decía, enfocados al cierre de las brechas que ya se identificaron. Estos 

son los planes, aquí están los indicadores, las metas y las ponderaciones, como les comentaba 

(ver imagen n.°8). 
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Imagen n.°8. Objetivos y tácticas estratégicas 2026-2028 (2) 

Fuente: Auditoría Interna 

 En cuanto al objetivo dos, que es potenciar la innovación de la auditoría interna 

mediante enfoques agiles, automatización de controles e implementación del programa de 

aseguramiento. 

 También con tres tácticas estratégicas, la número uno es desarrollar en conjunto 

con la administración un entendimiento de las estructuras de datos y el funcionamiento de los 

sistemas de información para generar servicios preventivos, disculpen aquí el error, e 

innovadores, para esta Auditoría, que es parte de lo que comentamos hace un ratito, 

necesitamos tener ese entendimiento para poder ya adquirir herramientas que nos permitan 

gestionar estas estructuras de datos. 

 En cuanto al proceso, está la implementación del programa de aseguramiento y 

mejora continua, que esto está muy ligado al trabajo que va a venir a hacer el auditor de 

aseguramiento de calidad y como parte de aprendizaje e innovación, está desarrollar un 

programa de auditoría continua para ampliar el alcance de los estudios y monitorear el 

funcionamiento de los controles relevantes. Este tiene un peso total del objetivo de 60 %. Como 

pueden ver el tema de programa de auditoría interna continua, innovación, datos y herramientas 

tienen un peso importante en este objetivo (ver imagen n.°9). 
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Imagen n.°9. Objetivos y tácticas estratégicas 2026-2028 (3) 

Fuente: Auditoría Interna 

 En cuanto a lo que comentaba don Néstor, que aquí se les voy a comentar los 

planes, en cuanto al primer punto, está coordinar sesiones con la administración, precisamente 

para tener esas estructuras de datos, documentar qué datos están en cuáles tablas y todo esto 

para ir estructurando esta información que nos permita puntualizar cuáles son las auditorías que 

podemos ir trabajando en temas de automatización. 

 Implementar el programa como tal, que se rige por la nota de la autoevaluación. 

Aquí está el objetivo que tiene que ver con la adquisición del servidor de datos para crear una 

base de datos propia de la Auditoría Interna. Nosotros ya hemos obtenido un entendimiento de 

las bases de datos, de las tablas, de la cantidad de información que tiene BCR Valores 

disponible y entonces, esto está relacionado con este tema. 

 Realizar una valoración de costo-beneficio sobre el uso de los diferentes 

aplicativos que tiene hoy BCR Valores, incluido el Conglomerado, y desarrollar un programa 

auditoría continua de acuerdo con la priorización que les comenté hace un ratito, que aquí la 

idea, como les decía, ya es ir a arrollarse las mangas, comprar el servidor y traernos los datos 

y ver cuáles son las auditorías que hemos identificado que tienen mayor probabilidad de 

automatización y empezar a trabajar en ello”.  
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Imagen n.°10. Objetivos y tácticas estratégicas 2026-2028 (4) 

Fuente: Auditoría Interna 

 Por su parte, el señor Néstor Solís menciona: “Don Eduardo me permite… Don 

Esteban, yo lo veo bien, bien planteado ahí a nivel de objetivos y tácticas. Lo que me cuesta 

mucho entender es que para mí el 2028 es larguísimo y entonces, es un tema de fechas. Cuando 

yo lo veo aquí plasmado yo digo qué bien, pero cuando veo 2026-2028 digo ¡puña!, qué 

complicado. Yo estoy seguro de que ustedes pueden manejar esto en menos tiempo, ahí les dejo 

el reto, la iniciativa y estoy seguro de que lo pueden manejar y que lo pueden manejar bien”.  

 Dice el señor Sandoval Loaiza: “Muchas gracias don Néstor. Sí, efectivamente, 

estas tácticas van a empezar a desarrollarse a partir del otro año y la idea es que se vayan 

extendiendo hasta el 2028, la idea es que continuemos y vayamos de manera incremental en el 

2026 y en el 2027 trabajando en ello, incluso acá en la meta del último punto, que es incorporar 

al menos dos unidades auditable o controles, la idea es que estas dos unidades sean por año, ir 

haciendo dos por año de manera y creciente. Igual habría que ver cómo dice usted, si el año 

uno solo podemos hacer una y la idea es que el año dos hagamos dos o tres y el año cuatro, que 

sería el 2028, hacer cuatro o cinco, esa es un poquito la meta también basados en la adquisición 

de las herramientas o en la implementación de las herramientas de análisis y en la capacitación 

del personal y el entendimiento…”. 

 Añade el señor Solís Bonilla: “Don Esteban, déjeme interrumpirlo un momento. 

Desde afuera, nada más para compartirle mi visión… Desde afuera, conociendo el equipo, 

conociendo la calidad de la Auditoría del Puesto, uno lo ve como muy tímido, como muy 

cuidadoso, muy tímido es la palabra, entonces hasta ahí le dejo la inquietud y en su momento 

me diga: vea estaba equivocado, ya hicimos tal y tal y tal cosa, ¡en buena hora!”. 

 De seguido, el señor Esteban Sandoval comenta: “Tal vez para comentarle don 

Néstor, no lo traigo acá porque es algo que está para el Plan Estratégico este año, pero estamos 

trabajando ahorita con la administración y está en proceso nuestro primer proyecto de auditoría 

continua, que es sobre el tema de accesos, eso lo hemos ido trabajando en conjunto con la 

administración, entonces ya hoy se está trabajando. 
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 Este tema, en cuanto a lo que viene, hoy lo estamos trabajando en conjunto con 

la administración, la idea es que ya en algún momento sea la Auditoría Interna quien, de manera 

independiente, por decirlo así, ya por sus propios medios pueda ir trabajando en esto y lo hemos 

querido hacer así también para que el equipo que no tiene un conocimiento técnico, del pasado, 

no sienta un golpe tan fuerte de pedirles algo, pero algo tan… Que ellos consideren que es un 

cambio fuerte, que incluso uno, está ahí en una de las debilidades del FODA, que la idea es irlo 

haciendo de manera progresiva, para que no haya como un impacto de que se vaya a hacer un 

cambio muy abrupto en este tema, pero entiendo sus inquietudes don Néstor y las comparto, en 

términos, de que la idea es avanzar lo más rápido que se pueda. 

 Lo que no quisiéramos es poner planes muy retadores y que después no vayamos 

a llegar por estos temas que les comento, pero tomo nota y lo tengo muy en cuenta don Néstor. 

En el informe del Plan Estratégico, ahí hay un cronograma donde se define más o menos por 

semestre cuáles son los semestres dónde se van a ir abordando los diferentes temas y ahí puede 

ver que en estos temas la auditoría continua, y la idea es que todos los semestres vayamos 

avanzando un poco en esto. Si no hay ninguna otra consulta voy a avanzar. 

 Hasta acá lo que les hablé fue el Plan Estratégico. En cuanto al Plan de Labores 

de este 2026, aquí hay un diagrama del trabajo que hacemos. En cuanto a universo auditable, 

como les decía, un entendimiento del entorno, priorizar las necesidades de los órganos de 

dirección, realizar esa actualización del universo auditable, que es bien importante, a partir del 

requerimientos regulatorios, las valoraciones de riesgos y los mapas de procesos. 

 Definimos los recursos que necesita la Auditoría y a partir de ahí ya definimos 

lo que son estudios por riesgos, obligatorios y preventivos, con base en una valoración de 

riesgos que se hace para estos diferentes tipos de riesgo, a nivel estratégico, inherente y 

tendencia (ver imagen n.°11). 

 
Imagen n.°11. Elaboración del plan de labores 2026 

Fuente: Auditoría Interna 

 Con base en esto, señores directores, estos son parte de los estudios del Plan (de 

Labores) 2026. En este recuadro les muestro los estudios obligatorios que tienen que ver con 

alguna normativa específica, el estudio sobre evaluación de capital humano, que incorpora 



BCR Valores 

Sociedad Anónima 

COMUNICACIÓN DE ACUERDOS 

 

-– 24 -– 

 

Secretaría General 

 

temas de cumplimiento, por regulación, que hacemos todos y que tienen estudios en conjunto 

con el Conglomerado.  

 En cuanto a los estudios de la ley 7786 (Ley sobre Estupefacientes, Sustancias 

Psicotrópicas, Drogas de Uso no Autorizado y Actividades Conexas, Legitimación de Capitales 

y Financiamiento al Terrorismo en Costa Rica), que son estos dos, aquí quisiera mencionarles 

que estos estudios forman parte del programa de trabajo requerido por el artículo 14, del 

Reglamento 5-21 [sic] (Acuerdo Conassif 12-21). Estos dos por eso son obligatorios, la parte 

de gestión presupuestaria, que es obligatorio por parte del Área de Control Interno y los estudios 

de auditoría interna, que tienen que ver con seguimiento y recomendaciones, y la 

autoevaluación anual de la calidad, que también son obligatorios por normativa a nivel de 

Contraloría.  

 Estos de acá son algunos de los principales estudios por riesgo, como son 

compra y venta de instrumentos financieros, gestión de los servicios con y sin asesoría. La parte 

de gestión de portafolios propios y de terceros, la parte de estructuración y colocación de 

emisiones. Lo que tiene que ver con la arquitectura empresarial y acuerdos de nivel de servicio 

con el Banco, la gestión de la configuración de TI, lo que tiene que ver con todo lo relacionado 

con la gestión de continuidad del negocio, la gestión de riesgos de TI, que esta gestión de 

riesgos de TI va a ser el primer estudio que se va a hacer con este enfoque integral de riesgos 

de tecnología, y lo que tiene que ver con la gestión tributaria e impositiva. Este plan, señores 

directores, está cubriendo el 72 % de las unidades de riesgo, que son ocho de 11 y que las 11 

son el 22 % de todo nuestro universo auditable (ver imagen n.°12). 

 
Imagen n.°12. Resumen del plan labores 2026 

Fuente: Auditoría Interna 

 En cuanto a la distribución de los tiempos, acá les muestro en el pie (pastel) que 

el 42 % del tiempo se está destinando a estudios por riesgo, el 15 % a estudios obligatorios. En 

cuanto a servicios preventivos y especiales un 2 % y un 3 %. Estos disculpen, estos son tiempos 

no laborables, que tienen que ver con vacaciones, y otros temas, otras labores, relacionados con 

temas administrativos y mencionarles que, en planificación y desarrollo, como ha sido otros 
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años, dedicamos un poquito más de lo que históricamente se había dedicado con el objetivo de 

desarrollar esos temas a lo interno.  

 Todo el tema de analítica de datos, por ejemplo, es un tema que se desarrolla a 

lo interno y es parte de este rubro y temas de soporte al plan, que tiene que ver todo el tema de 

planes y seguimiento de planes. Con esto alrededor del 65 % del tiempo, 63 %, se estaría 

dedicando a estudios de auditoría. En cuanto a la cobertura, estamos planteando la misma 

cantidad de estudios del año pasado, seis obligatorios y 18 por riesgo (ver imagen n.°13). 

 
Imagen n.°13. Distribución de tiempos en el plan de labores 2026 

Fuente: Auditoría Interna 

 Aquí una comparativa del plan del año pasado con respecto a este. A los estudios 

obligatorios se les está asignando un poquito más de tiempo que el periodo anterior y a los 

estudios por riesgo un poquito menos. En los demás me parece que se mantiene estable. 

Principalmente en soporte al plan es donde estamos también incluyendo un poquito más de 

tiempo para poder dar un seguimiento acorde, dado que vamos a empezar también con esto de 

los temas de auditoría continua, que les decía que hasta ahorita pues no estaba mapeado como 

parte de las actividades de los planes (ver imagen n.°14). 

 
Imagen n.°14. Distribución de tiempos en el plan de labores 2026 (2) 

Fuente: Auditoría Interna 
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 Aquí en esta diapositiva, señores directores, les presento una diapositiva que se 

solicitó en el Comité (Corporativo) de Auditoría, relacionado con la alineación de cómo el plan 

de la Auditoría está atendiendo los objetivos estratégicos. Entonces, acá sin ser exhaustivo, acá 

están los estudios que se están planteando para este año y aquí en las columnas están los cinco 

objetivos estratégicos de BCR Valores, entonces, por ejemplo, el estudio de arquitectura de TI 

y acuerdos de nivel de servicio, consideramos que impacta los objetivos tres y cuatro. 

 El estudio de compra y venta de instrumentos internacionales impacta los dos 

primeros y así sucesivamente. Acá quisiera comentarles que este va a ser el primer año donde 

vamos a realizar un estudio sobre la gestión de la ciberseguridad, mucho por la entrada en 

vigencia del nuevo Acuerdo Conassif 5-24, que lo aborda, que tiene que ver, en este caso 

impacta los que es la parte transformación digital y así sucesivamente en temas de continuidad 

de negocio, por ejemplo, y el resto de los estudios.  

 Esta es una primera parte (ver imagen n.°15) y esta es una segunda parte (ver 

imagen n.°16). Por ejemplo, aquí menciona el tema de cumplimiento normativo, aquí 

entendemos y consideramos que impacta todos los objetivos, el hecho de tener un 

cumplimiento acorde con lo esperado por los reguladores y por temas reputacionales 

consideramos que impacta en todos, entonces aquí les dejo la distribución, si tuvieran alguna 

duda posterior o quisieran hacer alguna consulta, pues con todo gusto”. 

 
Imagen n.°15. Vinculación de objetivos estratégicos BCR Valores vs Plan de labores 2025 

Fuente: Auditoría Interna 
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Imagen n.°16. Vinculación de objetivos estratégicos BCR Valores vs Plan de labores 2025 (2) 

Fuente: Auditoría Interna 

 Continúa comentando don Esteban: “Para concluir quería traerles señores 

directores, este histórico de la cobertura del universo auditable, desde el 2020 hasta el periodo 

que se está proponiendo. Acá en las barras en azul son el porcentaje de cobertura histórico y la 

línea en morado representa la cantidad de unidades auditables también a nivel histórico. 

 Como pueden ver y lo que quisiera resaltar es que en los últimos años hemos 

tenido cerca de una cobertura del 50 %, para este año la cobertura está disminuyendo a un 48 

% de 51 %, y esto no es porque estamos dejando de hacer estudios, sino más bien es porque la 

cantidad de unidades auditables incrementó en tres, producto, como les comentaba, de la 

entrada en vigencia del Conassif 5-24.  

 Por ejemplo, unidades auditables como la gestión de la ciberseguridad, la 

gestión de la parte de seguridad, que antes era seguridad la información y ahora hay seguridad 

y ahora son datos, por un lado, entonces esos temas de los mapeos nuevos de acuerdo con estos 

requerimientos es que nos están haciendo incrementar la base del universo auditable y, por 

ende, el porcentaje que cubrimos anual se reduce (ver imagen n.°17). Ahí nada más quería 

dárselos para que lo tomarán en cuenta y básicamente eso sería de mi parte don Eduardo. No 

sé si hay alguna otra consulta”. 

 
Imagen n.°17. Cobertura histórica del universo auditable en BCR Valores 

Fuente: Auditoría Interna 
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 Seguidamente, la señora María del Pilar Muñoz manifiesta: “Yo sí quería 

reconocer, don Eduardo, la calidad de este plan de trabajo, su contenido, me parece un plan 

muy bien formulado, don Esteban, muy serio, abarcando temas de mucha conveniencia para la 

subsidiaria, y salvo las observaciones, pero son observaciones como para llevar el estandarte 

de iniciativas, de innovación. Yo creo que ahí, ustedes están llamados, como bien decía don 

Néstor, es un grupo de trabajo que ha venido laborando muy bien, entonces son los llamados a 

que tomen esas iniciativas, pero sí reconocer la calidad del documento y ojalá que lo podamos 

cumplir, como siempre, en todos los extremos, don Esteban. El reconocimiento para usted y su 

equipo de trabajo”. 

 Al respecto, el señor Sandoval Loaiza expresa: “Muchas gracias doña María 

del Pilar”.  

 Comenta el señor Rodríguez del Paso: “Gracias doña María. Adelante don 

Esteban”. 

 De seguido, el señor Esteban Sandoval se refiere a la propuesta de acuerdo: 

“Gracias don Eduardo. Acá en pantalla los considerandos (ver imagen n.°18), quizás solamente 

me voy a referir al número cuarto, que, es que el Comité Corporativo de Auditoría, en la sesión 

ordinaria 13-25CCA, del 21 de octubre del 2025, dispuso aprobar estos planes que les estoy 

mostrando, de acuerdo con el informe que se presenta, que es el (BCR-PB-) AUD-42-2025. 

 En cuanto a la propuesta de acuerdo, se dispone: dar por conocida la 

información de los resultados obtenidos del ciclo de planificación estratégica de esta Auditoría 

Interna, que incluye el Plan Estratégico para el periodo 2026-2028, el Plan Operativo, el Plan 

de Labores para el periodo 2026 y la cobertura del universo auditable para el periodo 2026. 

 También dar por conocida la alineación del Plan Anual de Labores del 2026 con 

los objetivos estratégicos de BCR Valores, para el periodo 2024-2026, con el objetivo de 

contribuir a su logro. Como punto tercero, dar por conocida la realización de tres estudios 

conjuntos en cuanto a las auditorías del Conglomerado, que estos son: la auditoría de informes 

de fin de gestión, declaraciones juradas e integridad pública.  

 En el punto cuarto, encargar al auditor interno registrar este plan de labores en 

el sistema del plan de trabajo de la Contraloría (General de la República) y se solicita el acuerdo 

en firme, para proceder con el envío de los planes a este órgano fiscalizador. De mi parte eso 

sería. Muchas gracias”. 
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Imagen n.°18. Considerandos 

Fuente: Auditoría Interna 

 Indica el señor Eduardo Rodríguez: “Gracias a usted, don Esteban, 

procedemos entonces de esa forma”. 

 Los miembros del directorio manifiestan estar de acuerdo con la propuesta.  

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

Considerando: 

Primero. Que, en atención con lo dispuesto en la Ley General de Control Interno, 8292, se 

establece en el artículo 22, de las competencias de la auditoría interna, inciso f), de la 

preparación de los planes de trabajo. 

Segundo. Que, el artículo 25, en su inciso 25.4, del Reglamento de Gobierno Corporativo 

emitido por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero, Conassif, establece 

que corresponde al Comité Corporativo de Auditoría aprobar el programa anual de trabajo de 

la auditoría interna. 

Tercero. Que, el artículo 23, del Reglamento de Organización y funcionamiento de la 

Auditoría Interna de BCR Valores S.A. establece que se debe presentar para la aprobación del 

Comité Corporativo de Auditoría y posteriormente hacer del conocimiento de la Junta Directiva 

el plan anual labores, establecido en el inciso f) del artículo 22 de la Ley General de Control 

Interno. 

Cuarto. Que, el Comité Corporativo de Auditoría, en la sesión ordinaria 13-25CCA, del 21 de 

octubre de 2025, dispuso aprobar el plan estratégico 2026-2028, así como los planes de 

operativos y labores de la Auditoría Interna de BCR Valores, S.A., para el periodo 2026, según 

lo expuesto en el informe BCR-PB-AUD-42-2025. 

Quinto. Que, el seguimiento al plan estratégico 2023-2025 y los planes del periodo 2025, se 

ha realizado según la normativa establecida y con el objeto de llevar a cabo evaluaciones 

integrales sobre las unidades auditables de mayor riesgo y de contribución estratégica a la 

entidad. 
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Se dispone: 

1.- Dar por conocida la información y resultados obtenidos del ciclo de 

planificación estratégica de la Auditoría Interna de BCR Valores S.A., que incluye: Plan 

Estratégico de la Auditoría Interna 2026-2028, Plan Operativo y Labores del 2026 y cobertura 

del universo de auditoría para el 2026, conforme al documento con conocido en esta 

oportunidad y cuya copia ser conserva en el expediente digital de esta sesión. Lo anterior, en 

atención al Sistema de Información Gerencial, SIG-57. 

2.- Dar por conocida la alineación entre el Plan Anual de Labores 2026 con los 

objetivos estratégicos de BCR Valores, S.A. 2024 - 2026, buscando contribuir al logro de los 

objetivos estratégicos institucionales.  

3.- Dar por conocida la realización de tres estudios conjuntos a nivel de las 

auditorías internas del Conglomerado Financiero BCR: a saber: informes de fin de gestión, 

declaración jurada de bienes e integridad pública, que forman parte del Plan Anual de Labores 

2026. 

4.- Encargar al auditor interno registrar el plan de labores en el sistema de planes 

de trabajo de las auditorías internas de la Contraloría General de la República, conocido en los 

puntos 1, 2 y 3) anteriores.  

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO VIII 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos y de uso restringido, 

de conformidad con lo establecido en los artículos 24 Constitucional, 166 de la Ley Reguladora 

del Mercado de Valores y 273 de la Ley General de la Administración Pública, ambos en 

relación con Ley de Información No Divulgada (7975, del 4 de enero del 2000). 

ARTÍCULO IX 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos, la gestión de riesgo 

y de uso restringido, de conformidad con lo establecido en los artículos 24 Constitucional, 166 

de la Ley Reguladora del Mercado de Valores y 273 de la Ley General de la Administración 

Pública, ambos en relación con Ley de Información No Divulgada (7975, del 4 de enero del 

2000). 

ARTÍCULO X 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos y de uso restringido, 

de conformidad con lo establecido en los artículos 24 Constitucional, 166 de la Ley Reguladora 

del Mercado de Valores y 273 de la Ley General de la Administración Pública, ambos en 

relación con Ley de Información No Divulgada (7975, del 4 de enero del 2000). 
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ARTÍCULO XI 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Informativos, la señora Vanessa 

Olivares Bonilla somete a conocimiento del directorio y en acatamiento de lo dispuesto en el 

Reglamento sobre Gobierno Corporativo aplicable a los sujetos fiscalizados por la 

Superintendencia General de Entidades Financieras (Sugef), Superintendencia General de 

Valores (Sugeval), Superintendencia General de Seguros (Sugese) y Superintendencia de 

Pensiones (Supen), promulgado por el Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero 

(Conassif), los estados financieros intermedios de BCR Valores S.A., con corte a setiembre del 

2025. Lo anterior en cumplimiento del Sistema de Información Gerencial, SIG-01. 

 Dicho informe, refleja con un nivel de detalle suficiente, la información 

financiera, los resultados de operación, los indicadores de gestión y el detalle de las principales 

variables financieras, a la fecha indicada, información que, además, también fue ampliamente 

discutida en el artículo inmediato anterior, de esta sesión. 

 Copia de la información, se remitió a los señores directores, para su 

conocimiento y copia se conserva en el expediente digital de esta sesión. 

 La señora Vanessa Olivares realizó una pormenorizada presentación del tema, 

en el artículo inmediato anterior, y para efectos de publicación, presenta la siguiente 

información: 

Resumen Ejecutivo Setiembre 2025:  

Entorno del Negocio 

En lo que respecta al Entorno de Negocio, a continuación, se resumen las perspectivas de varios 

indicadores macroeconómicos que afectan directamente la generación de negocios tanto por 

cartera propia como de terceros, así como el comportamiento de las variables descritas acumuladas 

al mes de setiembre 

 

MERCADO INTERNACIONAL 

En julio el Fondo Monetario Internacional (FMI) actualizó sus pronósticos de crecimiento 

económico para este año y el próximo, con una revisión al alza de 0.2 puntos porcentuales (p.p.) 
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desde su proyección de abril hasta 3.0% para 2025 y de 0.1 p.p. hasta 3.1% para 2026. Entre los 

motivos destacó “que el adelantamiento de las importaciones antes de la subida de los aranceles 

ha sido más marcado de lo previsto; a unas tasas arancelarias efectivas medias de Estados Unidos 

más bajas que las anunciadas en abril; a una mejora de las condiciones financieras, en particular 

a causa del debilitamiento del dólar estadounidense; y a medidas de expansión fiscal en ciertas 

jurisdicciones de importancia”, de acuerdo con el informe de Actualización de Perspectivas de la 

Economía Mundial. 

No obstante, el FMI también resaltó los riesgos que pesan sobre sus pronósticos, como aranceles 

más elevados a los previstos, un agravamiento de las tensiones geopolíticas con impacto al alza en 

los precios de las materias primas, así como un incremento en los déficits fiscales e incremento en 

la aversión al riesgo con implicaciones al alza en las tasas de interés de largo plazo, entre otros. 

Con respecto al tema de los aranceles el mercado se ha tranquilizado en comparación con la 

reacción que se observó en abril cuando Estados Unidos anunció las tasas del ‘Día de la 

Liberación’ debido a que ahora tiene cierta confianza en que no serán los porcentajes definitivos 

debido a los constantes cambios en las fechas de aplicación, así como frecuentes negociaciones 

tarifarias y períodos de pausa.  

No obstante, hay continuos anuncios sobre aranceles a varios productos y exenciones, los cuales a 

veces sorprenden, por lo que la incertidumbre permanece. 

Europa 

Producción 

En septiembre el indicador de actividad económica conocido como PMI anotó 51.2 puntos 

mostrando una aceleración con respecto a agosto (51.0 puntos). El dinamismo respondió al impulso 

provisto por el sector servicios, que registró 51.3 puntos en septiembre desde 50.5 de agosto, pues 

la manufactura cayó en terreno contractivo al registrar 49.8 puntos desde 50.7 en agosto, en 

respuesta a una desmejora en la actividad manufacturera de Alemania, Francia e Italia. En 

términos generales se observó un descenso en los nuevos pedidos. 

Con respecto a la expectativa de crecimiento económico de la Zona Euro, se mantienen los datos 

publicados por el Banco Central Europeo (BCE) en septiembre, según los cuales el Producto 

Interno Bruto (PIB) alcanzará 1.2% al cierre de 2025, mostrando una desaceleración en 2026, pues 

se espera que ese año anote una tasa de crecimiento del 1.0% 

Inflación 

En septiembre, por segundo mes consecutivo la inflación se aceleró, en este caso hasta 2.2% desde 

2.1% de agosto. Según el BCE en el 2025 la inflación de la Zona Euro se situaría en 2.1%, 

reduciéndose la presión hasta una tasa de 1.7% en 2026 y luego, volviendo a subir ligeramente en 

2027 hasta 1.9%. 

En cuanto a la inflación subyacente, aquella que excluye alimentos y energía por ser considerados 

muy volátiles, el BCE considera que la misma debería reducirse ante la menor presión en la parte 

de salarios, así como los precios asociados a los servicios, al tiempo que espera que la apreciación 

del euro contrarreste la inflación en la parte de bienes. 

Empleo 

La tasa de desempleo muestra una tendencia gradual a la baja. En agosto registró una tasa de 

6.25% para la Zona Euro, la misma que en julio, siendo de esta forma levemente inferior a la de 

cierre del año anterior (6.26%). Así como también menor al pronóstico del BCE de6.4% para 2025, 

según publicación realizada por la entidad en septiembre. 

El pronóstico del BCE apunta a que la tasa de desempleo continuará a la baja, anotando 6.3% en 

2026 y 6.1% en 2027. Cabe destacar que, dichas tasas son menores a las de pre pandemia que 

superaban el 7.0%. 
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Política Monetaria 

Luego de una rebaja acumulada de 100 puntos base hasta junio 2025, el Banco Central Europeo 

(BCE) decidió mantener sin cambios sus tasas de interés de referencia tanto en su reunión de julio 

como en la de septiembre, con la tasa de depósito, que es la guía de política monetaria, en 2.00%, 

la de refinanciación en 2.15% y, la tasa marginal de crédito en 2.40%.  

Al respecto, la próxima reunión de política monetaria se celebrará del 29 al 30 de octubre y, los 

comentarios realizados a inicios de octubre por algunos funcionarios del BCE reforzaron las 

expectativas de que la entidad no realizará más recortes en su tasa de política monetaria en lo que 

resta del año. 

Estado Unidos 

Producción 

El Producto Interno Bruto (PIB) creció a una tasa anualizada de 3.8% en el segundo trimestre 

según la tercera y última estimación para dicho período realizada por la Oficina de Análisis 

Económico de EE.UU., mostrando de esta forma una meja consecutiva desde la tasa preliminar de 

3.0%, debido a un gasto del consumidor ligeramente mayor y menor impacto del lado de las 

importaciones con relación al primer dato publicado. 

El pronóstico de crecimiento económico para este año es de 1.6%, acelerándose a 1.8% para 2026 

según datos de la Reserva Federal (Fed) revisados al alza en septiembre con respecto a sus 

pronósticos de junio.  

La próxima revisión de los datos macroeconómicos por parte de la Fed se realizará hasta su última 

reunión del año, a celebrarse del 9 al 10 de diciembre. 

Índice de Manufactura 

El índice de manufactura calculado por el Institute for Supply Management (ISM) registró 49.1% 

en septiembre, gozando de una mejora en comparación con el 48.7% de agosto. El impulso provino 

del subíndice de producción. No obstante, el desempeño se vio afectado por una baja en los nuevos 

pedidos de exportación sumado a una ralentización de las entregas de proveedores. Asimismo, en 

cuanto a las perspectivas de empleo, las empresas encuestadas indicaron que sobreponen la gestión 

de personal actual a la contratación. 

Entre los productos que están presentando limitación en su disponibilidad se encuentran los 

eléctricos y electrónicos, además de los imanes de tierras raras, semiconductores e incluso la mano 

de obra. 

Cabe destacar que, a pesar de que el indicador fue menor al 50%, considerado como el límite entre 

expansión y contracción, para el caso de las lecturas del índice manufacturero superiores al 42.3% 

se considera que la economía en general se encuentra en expansión, señaló el ISM. 

Inflación 

Al momento de elaborar este documento el dato de inflación vigente era el de agosto. En este 

sentido, el Índice de Precios al Consumidor (IPC) registró una variación interanual de 2.9% en 

agosto, en línea con las expectativas del mercado, pero con una ligera aceleración con respecto al 

mes anterior (2.7%). Por su parte, la inflación subyacente, aquella que excluye alimentos y energía, 

se ubicó en 3.1% en agosto, mismo porcentaje que en julio. 

Mientras que, el indicador de inflación preferido de la Reserva Federal (Fed), la inflación medida 

por el índice PCE (la medida preferida de la Fed) registró una tasa interanual de 2.7% en agosto, 

en línea con lo esperado por el mercado y, el PCE subyacente aumentó 2.9% interanual, también 

acorde a lo que se esperaba. 
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Empleo 

Debido al cierre temporal de gobierno que se mantiene desde el 1° de octubre (hasta el 8 de octubre, 

fecha en que se elaboró este documento), la publicación de varios datos macroeconómicos entre 

ella la de empleo que se tenía programada para el 3 de octubre no se realizó. Por lo que, tomando 

como referencia para medir la salud del mercado laboral la publicación que realizó la agencia 

ADP sobre nóminas privadas (excluye los datos de empleo del gobierno) el 1° de octubre, el 

mercado de trabajo seguiría debilitándose, pues el informe de la ADP mostró una contracción en 

la generación de empleo de alrededor de 32,000 puestos de trabajo, ubicándose por debajo de la 

expectativa de que se agregaran 45,000 empleos. Además, la ADP informó de un ajuste hacia la 

baja en el dato de empleo que publicó en agosto. 

Con respecto a la tasa de desempleo, el dato más reciente es el de agosto, según el cual ascendió a 

4.3% desde 4.2% de julio, en línea con las expectativas del mercado e inferior al pronóstico de la 

Fed de 4.5% para el cierre de 2025. 

Política Monetaria 

El 17 de septiembre la Reserva Federal (Fed) anunció el primer recorte de 25 puntos base (pb) en 

su Tasa de Política Monetaria llevándola al rango de 4.00% a 4.25% tal como lo esperaba el 

mercado en respuesta a la debilidad mostrada por el mercado de trabajo a pesar de que la inflación 

ha presentado una ligera tendencia alcista. 

Al respecto, las expectativas del mercado apuntan de momento a que la Fed realizará 2 recortes 

más de 25 pb en lo que resta del uno, uno el 29 de octubre y el otro el 10 de diciembre. 

Mercados Financieros 

En septiembre el S&P 500 anotó una variación mensual de 3.53%, llevando el acumulado del año 

hasta 13.72%, mientras que el aumento mensual del Dow Jones Industrial Average fue de 1.87%, 

para un acumulado del año de 9.06%. Por su parte el Nasdaq Composite gozó de una variación 

mensual de 5.6%  

En particular, el desempeño mensual de septiembre del S&P 500 fue superior al de los 2 meses 

previos, además 7 de los 11 sectores fueron al alza, entre los cuales destacó el de tecnologías de 

información (+7.21%). En el acumulado del año hasta septiembre todos los 11 sectores gozaron de 

un aumento y, en este caso el destacó fue servicios de comunicación (+23.69%), seguido de 

tecnologías de información (+21.75%) de acuerdo con el análisis publicado por S&P Global. 

MERCADO LOCAL 

Producción 

La actividad económica aceleró su tasa de crecimiento al anotar un 4.8% en agosto, desde la tasa 

de 4.6% registrada en julio. 

Al respecto las Zonas Francas (Régimen Especiales) siguen liderando el crecimiento con tasas de 

2 dígitos. En agosto alcanzaron un crecimiento interanual de 18.1% gracias al impulso provisto 

por las exportaciones de dispositivos médicos y dentales y en particular en agosto sobresalió la 

“fabricación de productos metálicos, maquinaria y equipo”, detalló el Banco Central. 

Como ha sido usual, la actividad manufacturera es la que más aportó al crecimiento, con una 

contribución del 49%, seguida de las actividades profesionales con casi 18% y, transporte y 

almacenamiento con cerca de 6% 
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Inflación 

En septiembre la variación interanual del índice de Precios al Consumidor (IPC) fue -1.00%, 

anotando 6 meses consecutivos de profundización en territorio negativo. 

La inflación mensual fue -0.40%, llevando la acumulada del año a -1.95%. 

Al respecto, el Banco Central anunció en su reunión de política monetaria de septiembre un 

aplazamiento del ingreso de la inflación al rango de tolerancia hasta inicios de 2027 desde el 

segundo trimestre de 2026 que esperaba en julio. 
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Como ha sido usual en lo que transcurre del 2025, el grupo de alimentos y bebidas no alcohólicas 

es el que más ha contribuido con el descenso en el indicador, pues ha registrado reducciones 

consecutivas y tiene el mayor peso (24%) en la canasta de consumo. 

 

 

Política Monetaria 

El 18 de septiembre el Banco Central de Costa Rica (BCCR) recortó, por segunda ocasión 

consecutiva, en 25 puntos base su tasa de política monetaria, ubicándola en 3.50%. Entre los 

motivos que expuso la entidad destacaron la tendencia bajista en las expectativas, así como la 

posposición de la entrada de la inflación al rango meta en casi un año, pues ahora pronostica que 

esto sucederá a inicios de 2027, en respuesta al efecto en precios que ha presentado el grupo de 

alimentos debido al choque climático “que afectó los precios de algunos alimentos a finales del 

2024 e inicios del 2025”. 

La próxima reunión de política monetaria se realizará el 23 de octubre y, la última del 2025 está 

agendada para el 18 de diciembre. 

Al respecto, las decisiones de política monetaria del BCCR dependerá de la tendencia de las 

expectativas y del ajuste de los datos que se publiquen de inflación con respecto a las proyecciones 

de la entidad. 

Con el ajuste a la baja en las tasas de política monetaria de Costa Rica y EE.UU. la brecha entre 

ambas se ubica en 75 pb, siendo la de Costa Rica inferior. 
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Finanzas Públicas 

En lo que transcurre del año el balance fiscal muestra una mejoría en comparación con 2024 

gracias a la disminución en el pago de intereses de la deuda y un aumento en el superávit primario, 

según cifras a julio. 

Asimismo, según los datos esperados por el Ministerio de Hacienda para 2025 y 2026 tanto el 

balance primario como el fiscal serían mejores a los registros de 2024 de 1,1% del PIB y -3,8% del 

PIB respectivamente. 

 

En cuanto a la evolución de los ingresos, en términos generales aumentaron 2.1% a en los primeros 

7 meses del año en comparación con un año antes, cuando su incremento fue de 1.9%. En la 

recaudación del impuesto a los ingresos y utilidades, que representa cerca del 33% del ingreso 

total, se observa una mejora considerable en comparación con un año antes, con un crecimiento 

interanual de 2.5% este año, superando por mucho la contracción de 5.2% que anotó el mismo 

período de 2024. Mientras que, la recaudación del impuesto de ventas, que también tiene un peso 

aproximado del 33% en los ingresos totales, registró una variación interanual de 3.6%, si bien 
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positiva fue menor a la de un año antes (+5.0%) debido a una desaceleración en la recaudación del 

impuesto de ventas a nivel interno, pues el recolectado mediante aduanas más bien gozó de un 

aumento. 

La deuda pública registra una tendencia decreciente desde 2022, ubicándose bajo el umbral del 

60% en 2024, lo que genera espacio para aumentar el gasto público en los próximos años según los 

rangos de la Reforma Fiscal de 2018. 

Hasta julio de 2025 la deuda pública ascendió a 57,3% del PIB y la expectativa del Ministerio de 

Hacienda es que alcance el 59,5% del PIB al finalizar el 2025. 

 

Perfil de Vencimientos del Ministerio de Hacienda 

Al 2030 los vencimientos más intereses de la deuda interna en colones suman cerca de 15,8 billones, 

concentrando alrededor del 51% del total, cuyo horizonte alcanza al 2051 de acuerdo con datos 

publicados por el Ministerio de Hacienda con cierre al 31 de julio 2025. 

Por su parte, los vencimientos más intereses de la deuda interna en dólares ascienden a unos 5.634 

millones hasta el 2030, lo que representa cerca del 64% del total en un horizonte que finaliza en el 

2046. Mientras que, los vencimientos más intereses de la deuda externa en dólares suman alrededor 

de 8.357 millones al 2030, concentrando de esta manera el 30% del total en un horizonte que 

concluye en 2054. 

Al respecto, en detalle, para la deuda interna en colones los puntos de presión más próximos se 

ubican en enero y febrero de 2026 (ver Gráfico 7) pues se entiende que el Gobierno ya honró sus 

vencimientos anteriores a octubre 2025 que es la fecha en la que se elabora el presente documento 

a pesar de que los datos más actualizados se encuentran con corte al 31 de julio 2025. 

Por su parte en dólares, en lo que respecta a las próximas obligaciones consideradas importantes 

por la relevancia del monto, se encuentran los meses de noviembre 2025, mayo y agosto de 2026 

(ver Gráfico 8), mientras que, en lo relacionado con la deuda externa en dólares el mes de octubre 

sobresale entre los pagos relevantes para este año y, para 2026 destacan marzo, abril, septiembre 

y octubre (ver Gráfico 9). 

Con respecto al monto de los depósitos del Ministerio de Hacienda en el Banco Central (BCCR), 

en colones representan cerca del 82% de los vencimientos e intereses del último trimestre de 2025. 

En tanto que, para el total de los vencimientos en dólares, que consideran deuda interna y externa, 

así como los respectivos pagos de intereses, los depósitos de Hacienda solo cubren alrededor del 

23%. 
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Negociaciones del Mercado Local 

En septiembre en el mercado local en colones registró un aumento mensual en el volumen transado 

del 34%, mientras que el mercado secundario se contrajo 5% y el mercado de liquidez aumentó un 

32%. Las series más negociadas en secundario fueron CRMG180429, CRMG220328 y 

CRMG270733 del programa de creadores de mercado del Ministerio de Hacienda. En lo que va del 

año, los rendimientos en colones han aumentado en promedio 20 puntos base sobre toda la curva. 

Además, el costo promedio de las recompras en colones fue de 5.22% en septiembre, desde 5.14% 

de agosto. 

Con respecto a dólares en septiembre, el volumen negociado en mercado primario se contrajo 4% 

con respecto al mes anterior y la reducción mensual en el mercado secundario fue de 3%. En tanto 

que, el mercado de liquidez duplicó el volumen transado en agosto. Las series con mayores 

volúmenes de negociación en el mercado secundario fueron CRMG$210531 del Programa 

Creadores de Mercado y, G$260806 y CRG$240534 del Ministerio de Hacienda. En promedio los 

rendimientos en dólares han disminuido en 18 puntos base. Además, el costo promedio de las 

recompras en dólares fue de 5.26% en septiembre frente a 5.40% en agosto. 

 

Comercio Exterior 

Hasta agosto 2025 las exportaciones sumaron un total de USD 14.957 millones, de los cuales el 

70% correspondió a las empresas de Zona Franca (Régimen Especial) y el restante 30% a las 

empresas locales. Al mes de estudio el crecimiento interanual fue de 15,9% duplicando la tasa de 

un año antes; no obstante, dado que el dato hace referencia al monto en millones de dólares. Al 

respecto, en la actividad económica (IMAE) las zonas francas han gozado de gran dinamismo en lo 

que transcurre del año gracias a la demanda externa por dispositivos médicos y dentales 

principalmente. 

Por su parte, el total de importaciones hasta agosto ascendió a USD 16.648 millones, del cual las 

empresas locales representaron el 80% y las de Zona Franca 20%. El crecimiento interanual fue 

de 6,7%, superando la tasa de un año antes (5.3%). 

Lo anterior, generó un balance negativo acumulado de USD 1.691 millones, el cual fue menor al 

de un año antes (USD 2.693 millones) gracias a que el ritmo de aumento en las exportaciones superó 

por mucho el de las importaciones. 
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Tipo de Cambio 

En lo que transcurre de 2025 el tipo de cambio se ha mantenido relativamente estable alrededor de 

los 506 CRC/USD, gracias a elevados superávits en ventanillas y falta de presión del lado de la 

demanda. 

En septiembre el tipo de cambio registró una variación mensual de -0.49%, profundizando la 

acumulada del año hasta -1.42%. 
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No obstante, este año también se observa una diferencia en el patrón estacional de abundancia de 

dólares en el país, febrero por ejemplo anotó un superávit muy superior al de los 2 años anteriores, 

mientras que el registro de marzo no marcó una diferencia significativa al alza (Ver Gráfico 14). 

 

Asimismo, el acumulado de las compras de dólares del BCCR en el MONEX hasta septiembre 2025 

ascendió a USD 4,333, lo que representó una disminución interanual cercana al 2% y fue 16% 

menor con respecto a igual período de 2023. En tanto que, las ventas de dólares del BCCR al Sector 

Público No Bancario (SPNB) para los primeros 9 meses sumaron USD 4,175 millones, un 50% más 

en comparación con un año antes. 

Además, en septiembre, el BCCR le compró unos USD 84 millones al SPNB. 

La desaceleración en la oferta de dólares en el país, junto con una menor participación del BCCR 

en las compras de la divisa en el MONEX da indicios de una posible modificación en la tendencia 

que tomaría el tipo de cambio en los próximos meses. 
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Información Financiera 

En lo referente a los resultados obtenidos al cierre de setiembre 2025, BCR Valores registró una 

utilidad neta de ¢1,914 millones, la cual, al ser comparada con el mismo periodo del 2024, aumento 

un 17%. Por otro lado, al compararse con lo estimado en el presupuesto 2025, se ha generado al 

mismo corte un 1.7% más. Las anteriores variaciones en la utilidad neta corresponden a los 

siguientes factores: 

A nivel del resultado financiero, al ser comparado de forma interanual, se presenta un aumento de 

un 22%, principalmente por el aumento de ingresos financieros por intereses del 17%, debido al 

incremento de la cartera de inversiones en instrumentos financieros en comparación al año 2024. 

Por otro lado, las comisiones por servicios disminuyen en un 5% interanual al corte de setiembre, 

debido principalmente a la disminución del ingreso por comisiones en mercado internacional y 

comisiones por administración de carteras. Los contribuidores de estos ingresos son: BCR Valores 

con el 83%, BCR Fondos Propios 12%, BCR Sociedad Administradora de Fondos de Inversión 3%, 

BCR Corredora de Seguros 1% y BCR Operadora de Pensiones 1%. 

Los ingresos generados por las comisiones de agente colocador pagadas por SAFI presentan una 

disminución del 11%, respecto al mismo periodo del año anterior. 

En relación con los gastos administrativos, prácticamente se muestran sin variación respecto al 

2024. Por otro lado, al comparar los gastos administrativos contra presupuesto, estos disminuyen 

un 12% producto de la disminución del gasto de personal en salarios fijos dado que no se han 

ocupado la totalidad de plazas al 100%. 

En lo que respecta al balance de situación el BCR Valores cuenta con un activo total al cierre de 

setiembre de ¢69,881 millones de los cuales ¢65,640 millones corresponden a la cartera propia de 

inversiones; la cual disminuye un 7% al compararla con el cierre de mismo periodo del año 

anterior. 

Las inversiones por cuenta propia en moneda extranjera se han mantenido principalmente en 

Títulos de Propiedad del Gobierno, cuyo saldo es de $4 millones y en títulos internacionales con 

deuda local por un monto de $18 millones, los cuales representan el 17% y 71% de la cartera 

respectivamente. En colones, las inversiones se mantienen principalmente en Títulos de Propiedad 

del Gobierno de Costa Rica por un monto de ¢32 mil millones y ¢12 mil millones en títulos del 

Banco Central de Costa Rica, sumas que representan el 68% y 26% respectivamente. La cartera 

total se encuentra distribuida un 80% en colones y un 20% en dólares. 
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Al cierre de setiembre 2025, se registra un patrimonio total de ¢24,744 millones, el cual presenta 

un incremento debido a la valoración de la cartera propia a precios de mercado, la cual registró al 

cierre del mes una ganancia no realizada de ¢775 millones; además de la utilidad del periodo de 

¢1,914 millones, la cual presenta un aumento de un 17% respecto a la generada en el mismo periodo 

del año 2024. 

A nivel de presupuesto, al cierre de setiembre se ha ejecutado el 66% de los egresos, resultado 

ligeramente por encima de la estimación original que corresponde al 75%. A nivel de partida 

presupuestaria, la ejecución se ajusta en gran medida a lo estimado, sin desviaciones importantes. 

A continuación, un resumen de recursos disponibles de los egresos a nivel de partida al cierre del 

mes de setiembre: 

Remuneraciones:    33% 

Servicios:     35% 

Materiales y suministros:   91% 

Intereses y comisiones:   34% 

Activos financieros:    42% 

Bienes duraderos:    100% 

Transferencias corrientes:   21% 

Conclusiones: 

Del análisis anterior al comparar los resultados acumulados interanuales a setiembre se concluye 

lo siguiente: 

• El resultado financiero neto muestra un incremento interanual de 22%, a pesar de la 

afectación negativa por el aumento en la estimación por deterioro de las cuentas por 

cobrar de 237%. Los ingresos financieros por inversiones aumentaron un 17%, mientras 

el gasto financiero por apalancamiento tuvo un incremento mínimo del 1%. 

• Las comisiones bursátiles por operaciones de terceros disminuyeron levemente un 5% 

respecto al mismo periodo del año anterior. Hubo una disminución en ingresos por 

operaciones de mercado internacional debido al aumento de la incertidumbre en dicho 

mercado, lo que provocó un aumento de tasas de interés, disminuyendo la rotación del 

portafolio, adicionado a la restricción de nuevos emisores del mercado regional que afectó 

la diversificación y generación de comisiones. 

• Se registran pérdidas netas por diferencial cambiario en el periodo por ¢28 millones, 

mientras al cierre del mismo periodo del año anterior se registró una pérdida neta por ¢14 

millones. Lo anterior producto de las variaciones mensuales del tipo de cambio. 

• El gasto administrativo muestra una disminución del 0.3% producto en la disminución en 

el gasto de personal, específicamente la disminución en salario el cual disminuyó un 5%. 

• La situación financiera va cumpliendo con las metas proyectadas, mientras los principales 

indicadores financieros muestran valores aceptables. (ROE 10.61% - EO 50.28%). 

 A continuación, se transcribe la exposición del tema, así como los comentarios 

realizados sobre este asunto. Al respecto, el señor Eduardo Rodríguez del Paso dice: “El 

punto siguiente es el mismo que este, pero público, ¿verdad?”. 

 La señora Vanessa Olivares Bonilla responde: “Sí señor”. 

 Así las cosas, el señor Eduardo Rodríguez indica: “Lo damos por conocido”. 
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 Los miembros del directorio manifiestan estar de acuerdo con la propuesta.  

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

Considerando: 

Primero. Lo establecido en el Acuerdo Conassif 4-16 Reglamento sobre Gobierno 

Corporativo, en el artículo 31, inciso 6, punto iii, que se transcribe a continuación: 

Artículo 31. Responsabilidades de la Alta Gerencia 

31.6  Proporcionar, al Órgano de Dirección, la información necesaria para llevar a cabo sus 

funciones y cumplir sus responsabilidades. Entre esta información se encuentra:  

(…) 

(iii) Los niveles de capital, liquidez y solidez financiera de la entidad y de los Vehículos 

de Administración de Recursos de Terceros.  

Segundo. Que, la información que se debe presentar a la Junta Directiva es requerida por el 

Sistema de Información Gerencial (SIG). 

Se dispone: 

 Dar por conocidos los estados financieros intermedios de BCR Valores S.A., 

con corte a setiembre del 2025, conforme al documento conocido en esta oportunidad cuya 

copia se conserva en el expediente digital de esta sesión, en cumplimiento del Sistema de 

Información Gerencial, SIG-01. 

ARTÍCULO XII 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Varios, de conformidad con lo 

dispuesto en el orden del día, la señora María del Pilar Muñoz Fallas, solicita la anuencia del 

directorio, para dejar constancia de su no participación, en las sesiones presenciales o virtuales 

que programe esta Junta Directiva, en el periodo que comprende del 17 al 22 de noviembre del 

2025 ambas fechas inclusive, debido a que se encontrará fuera del país, atendiendo asuntos 

personales. 

 A continuación, se transcribe la exposición del tema, así como los comentarios 

realizados sobre este asunto. Al respecto, el señor Eduardo Rodríguez del Paso dice: “En 

Asuntos Varios estábamos…”. 

 Señala la señora Vanessa Olivares Bonilla: “Sí, yo tengo dos Asuntos Varios, 

pero doña Pilar tiene uno primero”. 

 Añade el señor Rodríguez del Paso: “Doña Pilar y yo también”.  

 Posteriormente, la señora María del Pilar Muñoz Fallas manifiesta: “Gracias. 

Informarle a esta Junta Directiva que, a partir del lunes 17 de noviembre me encontraré fuera 

del país atendiendo unos asuntos personales. Entonces, en la medida de lo posible trataría de 

conectarme, pero si no pudiera, ruego dispensarme y justificar mi ausencia para la Junta 

Directiva de ese día 17 de noviembre. Muchas gracias”.  

 Al respecto, el señor Eduardo Rodríguez indica: “Gracias a usted doña María”. 
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 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

 Conceder el permiso que solicita la señora María del Pilar Muñoz Fallas, 

respecto de que, por motivos personales se encontrará fuera del país en el periodo que 

comprende del 17 al 22 de noviembre del 2025 ambas fechas inclusive, por lo que solicita 

justificar su ausencia a las sesiones de la Junta Directiva, presenciales o virtuales que se 

efectúen en ese periodo, en caso de que, por alguna eventualidad no se pueda conectar. 

 En consecuencia, en atención a lo dispuesto en la sesión 10-24, artículo V, del 

26 de febrero del 2024, relacionado con la aprobación del instrumento de evaluación individual 

de desempeño de las personas que integran las juntas directivas del Conglomerado Financiero 

BCR, comités de apoyo y de las fiscalías, cuyo acuerdo fue ratificado en la sesión 11-24, 

artículo II, punto 1, del 4 de marzo del 2024, se justifica su eventual ausencia, a la sesión que 

programe este directorio, en el periodo señalado y en la cual la señora María del Pilar Muñoz 

Fallas no pueda participar. 

ARTÍCULO XIII 

 En el capítulo de agenda denominado Asuntos Varios, de conformidad con lo 

dispuesto en el orden del día, el señor Eduardo Rodríguez del Paso, solicita la anuencia del 

directorio, para dejar constancia de la eventual no participación, en las sesiones presenciales o 

virtuales que programe esta Junta Directiva en el periodo comprendido entre el 15 al 22 de 

noviembre del 2025, debido a que se encontrará fuera del país, atendiendo asuntos personales. 

 A continuación, se transcribe la exposición del tema, así como los comentarios 

realizados sobre este asunto. Al respecto, el señor Eduardo Rodríguez del Paso dice: “Yo 

también. Yo me voy a ausentar del 15 al 22, inclusive, por si acaso, me voy a conectar 

remotamente, pero como dice doña María, si por alguna razón técnica me fuese imposibilitado 

hacerlo, pues pido de antemano las despensas del caso, pero creo que sí lo voy a lograr. 

Gracias”. 

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

 Conceder el permiso que solicita el señor Eduardo Rodríguez del Paso, respecto 

de que, por motivos personales se encontrará fuera del país en el periodo que comprende del 

15 al 22 de noviembre del 2025 ambas fechas inclusive, por lo que solicita justificar su ausencia 

a las sesiones de la Junta Directiva, presenciales o virtuales que se efectúen en ese periodo, en 

caso de que, por alguna eventualidad no se pueda conectar. 

 En consecuencia, en atención a lo dispuesto en la sesión 10-24, artículo V, del 

26 de febrero del 2024, relacionado con la aprobación del instrumento de evaluación individual 

de desempeño de las personas que integran las juntas directivas del Conglomerado Financiero 

BCR, comités de apoyo y de las fiscalías, cuyo acuerdo fue ratificado en la sesión 11-24, 

artículo II, punto 1, del 4 de marzo del 2024, se justifica su eventual ausencia, a las sesiones 

que programe este directorio, en el periodo señalado y en las cuales el señor Eduardo Rodríguez 

del Paso no pueda participar. 
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ARTÍCULO XIV 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos y de uso restringido, 

de conformidad con lo establecido en los artículos 24 Constitucional, 166 de la Ley Reguladora 

del Mercado de Valores y 273 de la Ley General de la Administración Pública, ambos en 

relación con Ley de Información No Divulgada (7975, del 4 de enero del 2000). 

ARTÍCULO XV 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

soporte, por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos y de uso restringido, 

de conformidad con lo establecido en los artículos 24 Constitucional, 166 de la Ley Reguladora 

del Mercado de Valores y 273 de la Ley General de la Administración Pública, ambos en 

relación con Ley de Información No Divulgada (7975, del 4 de enero del 2000). 

ARTÍCULO XVI 

 Se convoca a sesión ordinaria para el lunes diecisiete de noviembre del dos mil 

veinticinco, a las quince horas con treinta minutos. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO XVII 

 Termina la sesión ordinaria 23-25, a las diez horas con treinta y tres minutos. 

 


