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Acta de la sesión ordinaria 15-23, celebrada virtualmente por la Junta Directiva de 

la sociedad BCR Valores S.A., el lunes siete de agosto del dos mil veintitrés, a las 

ocho horas con treinta y un minutos, con el siguiente cuórum: 

MBA Eduardo Rodríguez Del Paso, presidente; Dr. Luis Emilio Cuenca Botey, 

vicepresidente; MBA Liana Denis Noguera Ruiz, tesorera; Sr. Néstor Eduardo Solís 

Bonilla, secretario, Licda. María del Pilar Muñoz Fallas asiste en su condición de 

fiscal. 

La vocal Licda. Gina Carvajal Vega se excusó por no poder participar en esta 

sesión.  

Además, asisten como invitados: 

Por BCR Valores S.A.: 

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

interno, Lic. Iván Monge Cubillo, jefe de Riesgos y Control Normativo. 

Por Banco de Costa Rica: 

MBA Douglas Soto Leitón, gerente general; Lic. Manfred Sáenz Montero, gerente 

Corporativo Jurídico; Licda. María Zeledón Porras, subauditora General 

Corporativa a.i.; Dr. Juan Carlos Castro Loría, asesor jurídico Junta Directiva; 

MBA Pablo Villegas Fonseca, Secretario General.  

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 el criterio 

GCJ-MSM-071-2020, de fecha 17 de marzo del 2020, de la Gerencia Corporativa 

Jurídica. 

ARTÍCULO I 

 El señor Eduardo Rodríguez Del Paso somete a consideración del directorio, 

el orden del día propuesto para la sesión ordinaria 15-23, que se transcribe a continuación: 

A. APROBACIÓN DEL ORDEN DEL DIA 

B. APROBACIÓN DE ACTAS 

B.1 Acta de la sesión ordinaria 14-23, celebrada el 17 de julio del 2023. 

C. ASUNTOS RESOLUTIVOS 

Gerencia de la Sociedad: 

C.1 Ratificación política de arquitectura empresarial para el Conglomerado 

Financiero. (CONFIDENCIAL)  

C.2 Seguimiento al Modelo de Efectividad del Conglomerado y propuesta de 

cambios. Atiende SIG-52. (CONFIDENCIAL)  

C.3 Estados financieros intermedios refrendados a junio 2023. Atiende SIG-64. 

(PÚBLICO)  
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C.4 Autorización a pasantía Bolsa de Colombia. (PÚBLICO)  

D. ASUNTOS INFORMATIVOS 

Gerencia de la Sociedad: 

D.1 Informe de análisis financiero, de la competencia y gestión de vehículos de 

terceros con corte a junio 2023. (CONFIDENCIAL)  

D.2 Estados financieros con corte a junio 2023. (PÚBLICO)  

D.3 Resultados de la evaluación de riesgo reputacional por la compra del Parque 

Empresarial del Pacífico. (CONFIDENCIAL)  

E. CORRESPONDENCIA 

E.1 Oficio Contraloría General de la República aprobación presupuesto. 

(PÚBLICO)  

F. ASUNTOS VARIOS 

 De seguido, el señor Eduardo Rodríguez Del Paso dice: “Al ser las 8:31 de la 

mañana, vamos a iniciar la sesión ordinaria 15-23 de BCR Valores. Empezaremos con la 

aprobación del orden del día. Si alguien tiene algún comentario con el orden del día, este sería 

el momento para hacerlo. Creo que doña Vanessa tenía uno…”. 

 Al respecto, la señora Vanessa Olivares Bonilla señala: “Sí señor, don Eduardo, 

muy buenos días, solicitarles a los señores directores un espacio este después de la sesión”. 

 Así las cosas, los señores directores manifiestan estar de acuerdo con la 

propuesta”. 

 Acto seguido, el señor Pablo Villegas Fonseca interviene y consulta: 

“Disculpe, don Eduardo, nada más doña Vanessa, ¿usted podría ampliarnos sobre ese tema?, 

¿es fuera de sesión?, ¿eso no sería un tema de agenda?”. 

 A lo que la señora Olivares aclara: “Sí señor, no es un tema de agenda, es un 

tema, fuera de sesión”. 

 Después de considerar el asunto, 

LA JUNTA ACUERDA: 

 Aprobar el orden del día de la sesión ordinaria 15-23, conforme 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 14-23, celebrada el diecisiete de julio del dos mil 

veintitrés. 

 Al respecto, el señor Rodríguez del Paso dice: “Pasamos al punto B que es la 

Aprobación de las Actas, el acta de la sesión ordinaria 14-23, celebrada el 17 de julio del 2023. 

¿Don Pablo, tenemos alguna observación o comentario por parte de alguno de los directores?”. 
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 Por su parte, el señor Pablo Villegas Fonseca manifiesta: “Muchas gracias, he 

de informarle a los señores directores que circulado el documento en referencia, no recibí 

observaciones al documento, no sé si algún director, en ese momento o la señora fiscal tiene 

alguna observación que realizarse, sino sería, el documento que está en SharePoint el que está 

para probar si ustedes así, lo tienen a bien”. 

 No hay comentarios u observaciones, por lo que los señores directores 

manifiestan estar de acuerdo con la aprobación del acta.  

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

 Aprobar el acta de la sesión ordinaria 14-23, celebrada el diecisiete de julio del 

dos mil veintitrés. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO III 

 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 es 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 IV 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de soporte, 

por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégico 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 dice que, en cumplimiento del Sistema de Información Gerencial SIG-64, en 

esta oportunidad, se somete a consideración de la Junta Directiva el documento que contiene 

los estados financieros intermedios refrendados a junio 2023. 

 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 al punto C.3 Estados financieros intermedios refrendados a junio 2023, es un tema 

que atiende el SIG-64, es un tema público y cuenta, también con 10 minutos”. 

 Por su parte, la señora Vanessa Olivares Bonilla indica: “Sí, señor, en relación 

con los estados financieros, como saben, corresponde hacer la aprobación de los estados 

financieros intermedios. Yo le iba a solicitar don Eduardo, ya que hay un tema informativo que 

es el análisis de esos estados financieros para que ustedes tengan mejores elementos para tomar 
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la decisión de aprobar el estado financiero, y, ya sea si me permite hacer la exposición de ese 

tema informativo ahorita o después de que haga la exposición de ese tema informativo que, 

ustedes aprueben esos estados financieros. Como ustedes tengan a bien”. 

 Al respecto, don Eduardo expresa: “Señores, ¿qué les parece?, ¿qué opinan? 

En lo personal, prefiero que usted (doña Vanessa) dé la exposición y luego vienen las preguntas 

sobre el tema de análisis”. 

 Adicionalmente, doña Vanessa expresa: “Sí, ya se contienen también los 

criterios necesarios para esa aprobación, como es el (refrendo) de la auditoría, por ejemplo. Sin 

embargo, este es un tema resolutivo y pues el análisis es informativo, entonces yo recomendaría 

que los señores directores oigan primero el análisis, después pasemos, nos devolvamos a la 

aprobación de los estados financieros si tienen a bien, pero quedó a disposición de ustedes”. 

 En este mismo orden de ideas, el señor Rodríguez indica: “Dígame una cosa, 

doña Vanessa, ¿el Comité Corporativo de Auditoría (CCA) ya vio en detalle estos estados 

financieros?”. 

 Responde la señora Olivares: “Ya estos estados financieros pasaron por los 

criterios correspondientes. Correcto”. 

 A lo que don Eduardo indica: “Ok, entonces seguimos su recomendación. 

Gracias si alguien no está de acuerdo, pues que nos indique. Don Néstor, lo veo como muy 

dubitativo”. 

 Al respecto, el señor Néstor Solís Bonilla manifiesta: “Estoy de acuerdo, nada 

más me quedó la duda, si el Comité, efectivamente lo había visto, que fue su pregunta y la 

respuesta de doña Vanessa no fue tan puntual como hubiera querido”. 

 Así las cosas, interviene el señor Luis Emilio Cuenca Botey para aclarar: “Don 

Eduardo, puedo interrumpir… En este momento no hay Comité porque la Junta no está 

integrada y no me queda claro si la periodicidad de estos (informes) porque no se ven todos…,  

y tal vez aquí, efectivamente, don Esteban nos pueda ayudar”. 

 Así las cosas, el señor Esteban Sandoval Loaiza señala: “Muchas gracias. 

Buenos días a todos. Sí, efectivamente, los Estados no los ha podido ver el Comité porque no 

está integrado. Tenemos los criterios, como decía doña Vanessa, la revisión mía que se ha 

hecho e incluso a la Sugeval (Superintendencia General de Valores) se le está solicitando una 

prórroga, porque no se iba a poder publicar al 30 de julio, por el mismo tema de que el Comité 

no los había visto y por eso la Junta pues no los podía ver.  

 Evidentemente en estos casos lo importante es que la Junta (Directiva) los 

conozca y pues se publicaron posteriormente, pero sí, el Comité no estará integrado, no los ha 

visto y debería verlos en algún momento, pero y no podemos frenar el proceso de publicación, 

verdad. Entonces, de esa forma, fue la que se habló en conjunto con la administración”. 

 Así las cosas, el señor Rodríguez del Paso expresa: “Nada más una pregunta 

para don Manfred. Bueno, pues don Luis Emilio y yo, estamos en el Comité Corporativo de 

Auditoría, por eso sé que no se ha visto. Nosotros tenemos un grado de responsabilidad en esto, 

que es lo que me preocupa a mí y nosotros somos responsables como Comité Corporativo de 

Auditoría, esa es una de las máximas. Y en este caso, de que no esté integrada la Junta Directiva 
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(General), no tenemos comité. ¿Qué hacemos en este caso, para no empantanar el avance?, pero 

les repito, es importante para el Conglomerado que el Comité, lo vea y lo analice, ese es el 

procedimiento. No queremos brincarnos normas debido a que está desintegrada la Junta 

directiva, pero tenemos un problema ahí, un problema importante”. 

 Por su parte, el señor Manfred Sáenz Montero expresa: “Sí, señor, 

lamentablemente es un problema del cual no es el Banco, ni la Junta, ni los comités 

responsables, pues la desintegración. La información financiera se tiene que seguir generando 

y conociéndose por la Junta Directiva con la regularidad que se debe hacer como éste que 

corresponde hoy. Efectivamente, el Comité de Auditoría es un apoyo, es un apoyo técnico, pero 

no puede sesionar, no es posible, sesionará en su momento, conocerá retroactivamente todos 

los informes, pero yo desde mi punto de vista, no encuentro que tengan los miembros del 

Comité y la Junta una responsabilidad porque el Comité no sesionó. 

 El Comité no sesionó porque está desintegrada la Junta (Directiva) del Banco; 

no es porque el Comité no haya querido sesionar o haya sido displicente, ni nada por el estilo, 

no hay un impedimento material objetivo que no les permite a ustedes conocer esto. También 

este dilema lo hemos tenido en otras subsidiarias, don Eduardo, y pues las juntas de las 

subsidiarias han conocido la información a sabiendas de que no pasó por el comité respectivo 

de Auditoría por las razones que se comentan”. El señor Rodríguez agradece el aporte.  

 No hay comentarios adicionales, y don Eduardo indica: “Muy bien doña 

Vanessa, entonces podemos proseguir teniendo ya en cuenta estas importantes opiniones”. 

 Adicionalmente, la señora Olivares externa: “Sí, les ruego las disculpas por la 

ambigüedad en mi respuesta. No quise inducirlos a error con la decisión sobre este tema. 

Efectivamente, así es y entonces espero hacer el análisis en la siguiente presentación. 

 Los miembros del directorio manifiestan estar de acuerdo con lo propuesto. 

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

 Disponer que la aprobación de los Estados Financieros Intermedios de BCR 

Valores S.A. con corte al mes de junio 2023, se realice posteriormente a la exposición del tema 

D.1 informe de análisis financiero, de la competencia y gestión de vehículos de terceros con 

corte a junio 2023. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO VI 

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

Olivares Bonilla dice que, en esta oportunidad, somete a aprobación una solicitud de permiso 

con goce de salario, para participar, por parte de la Bolsa Nacional de Valores, en una pasantía 

a la Bolsa de Valores de Colombia, del 22 al 24 de agosto del 2023. 

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

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

“Pasemos a punto C.4 Autorización la pasantía Bolsa de Colombia”. 

 Al respecto, la señora Vanessa Olivares Bonilla expresa: “En el memorando 

que, adjunté a esta agenda de la Junta Directiva hago una explicación del motivo de esa 

solicitud que tiene que ver con un plan que se está trabajando en la Bolsa Nacional de Valores  

en conjunto con el Ministerio de Hacienda, para atender una de las recomendaciones que hace 

la OCDE (Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos) al Gobierno en 

relación a que para la mejor gestión de la deuda pública se haga un programa de creadores de 

mercado de los bonos del Ministerio de Hacienda.  

 La Bolsa dentro de su plan estratégico ha querido incorporar este ítem para 

efectos de aprovechar, poder darle el servicio al Gobierno de tener una plataforma tecnológica 

y, además, tener los mecanismos de negociación que permitan, que este programa de creadores 

de mercado, no solamente mejore la gestión de la liquidez de la deuda pública, sino que dé 

también oportunidades a los puestos de bolsa y a quienes compran también todos estos bonos, 

como lo son las entidades financieras y otros para efectos de negociar esos valores. 

 Entonces, a la luz de ese plan, ya hay un proyecto que se trabajó con el 

Ministerio de Hacienda sobre este particular, a lo cual se le ha hecho observaciones de 

diferentes grupos de interés entre esos el Conglomerado. La Bolsa Nacional de Valores 

pretende ir a ver un plan piloto en la Bolsa de Colombia, del 22 al 24 de agosto; me ha pedido 

la participación para ir a evaluar este plan que como ustedes conocen, yo participo como 

miembro de la Junta Directiva de la Bolsa Nacional de Valores y es de mi interés no solamente 

este el participar, sino que creo que trae beneficios también para el Conglomerado. 

 Creo importante anotar que, como ustedes también conocen, participo de parte 

de BCR Valores en esta Junta Directiva que se lleva a cabo después de horario laboral y sin 

recibir remuneración de dietas, por la participación que ahí tengo. Entonces, si ustedes tienen 

a bien, yo lo que quería era pedirles un permiso con goce de salario para los días 22, 23 y 24 

de agosto para asistir a esta reunión. Muchas gracias”. 

 Por su parte, el señor Eduardo Rodríguez del Paso expresa: “Gracias a usted. 

Sólo una consulta doña Vanessa y después los demás directores también puedan participar y 

hacer sus consultas. ¿Ese es un proyecto que está siendo liderado por la Bolsa Nacional de 

Valores en conjunto con el Ministerio de Hacienda?, ¿cómo sería la cosa?”. 

 Al respecto, doña Vanessa indica: “La reunión es propia de la Bolsa Nacional 

de Valores con la Bolsa de Colombia, quienes ya tienen programas de este tipo, para ellos 

ejecutar el plan en donde pueda servirle al Ministerio de Hacienda para hacer esta plataforma 

de negociación. Sin embargo, la asistencia a esto no tiene participación del Ministerio de 

Hacienda, pero el proyecto de creadores de mercado sí tiene participación del Ministerio. No 

sé explique bien. 

 Así las cosas, acota don Eduardo: “Y ¿no sería importante que el Ministerio de 

Hacienda envíe a alguien con ustedes también?, porque es parte importantísima porque ellos 

creadores de mercado van a tener que recibir fondos de Hacienda para hacer mercado”. 
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 Al respecto, doña Vanessa responde: “Sí, es correcto, de momento lo que se 

está planeando con la Bolsa de Colombia, básicamente, es un tema técnico alrededor de las 

plataformas de negociación. Entonces, lo que se pensó era que en esta etapa no estuvieran 

invitados”. El señor Rodríguez agradece la respuesta. 

 Adicionalmente, la señora Olivares indica: “Perdón, creo que algo importante 

que mencioné en el memorándum, pero que no mencioné acá, es que esto no tiene un costo 

para BCR Valores, excepto por el permiso que me está dando…” 

 Por lo anterior, don Eduardo indica: “Muy bien, entonces este si alguien tiene 

alguna cosa que decir adicional o pregunta… Yo tengo una, los pasajes y la estadía ¿Quién la 

paga?, ¿la Bolsa?”. A lo que doña Vanessa acota: “Sí, señor”. 

 Así las cosas, el señor Rodríguez resume la propuesta de acuerdo diciendo: 

“Muy bien. Entonces, la Junta Directiva estaría acordando aprobar su participación doña 

Vanessa, en esa visita a la Bolsa de Valores de Colombia y segundo, otorgar permiso de tres 

días con goce de salario del 22 al 24 de agosto para asistir a dicha visita y es un acuerdo firme”. 

 Los miembros del directorio manifiestan estar de acuerdo con lo propuesto. 

 La señora Olivares agradece. 

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

Considerando: 

Primero. El interés de BCR Valores y del Conglomerado de incentivar planes que mejoren la 

gestión de deuda dada la alta exposición que tienen nuestras carteras al emisor soberano. 

Segundo. Que la señora Vanessa Olivares Bonilla participa como miembro de la Junta 

Directiva de la Bolsa Nacional de Valores S.A.  

Tercero. Que los costos de la participación de la señora Olivares Bonilla son asumidos por la 

Bolsa Nacional de Valores. 

Se dispone: 

1.- Aprobar la participación de la señora Vanessa Olivares Bonilla en una pasantía 

a la Bolsa de Valores de Colombia, del 22 al 24 de agosto del 2023, conforme al documento 

conocido en esta oportunidad, cuya copia se conserva en el expediente digital de esta sesión. 

2.- Autorizar un permiso con goce de salario de tres días, a la señora Vanessa 

Olivares Bonilla, para que participe, como miembro de la Bolsa Nacional de Valores, en una 

pasantía a la Bolsa de Colombia del 22 al 24 de agosto del 2023. 

ACUERDO FIRME 

ARTÍCULO VII 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de soporte, 

por cuanto el tema discutido se relaciona con asuntos estratégicos y es 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 VIII 

 De seguido, una vez expuesta la situación financiera con corte a junio, se retoma 

el capítulo de agenda denominado Asuntos Resolutivos, y la señora Vanessa Olivares Bonilla 

somete a consideración del Directorio y en acatamiento de lo dispuesto en el Reglamento de 

Gobierno Corporativo aplicable a los sujetos fiscalizados por la Sugef, Sugeval, Sugese y 

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

los Estados Financieros intermedios de BCR Valores S.A. con corte al 30 de junio del 2023.  

 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 fue suministrada, oportunamente, a los miembros del 

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

 Seguidamente, la señora Olivares Bonilla presenta el siguiente resumen 

ejecutivo: 

Resumen Ejecutivo junio 2023:  

Al cierre de junio del 2023, la inflación de junio llega a un -1.04% interanual, el menor dato desde 

noviembre del 2015. Estos resultados negativos surgen como consecuencia de un efecto base, al 

comparar con valores de inflación muy altos observados en 2022. Para mayo se registra un déficit 

financiero de 0.8% del PIB, un superávit primario de 1,1% del PIB y una relación de deuda PIB de 

61%. Además, el Instituto en Investigaciones en Ciencias Económicas (IICE) de la Universidad de 

Costa Rica (UCR) pronostica un crecimiento económico acumulado entre 2,6% y 2,8% para el 

2023. En lo que va del año, en promedio los rendimientos en colones han disminuido 238 puntos 

base sobre toda la curva y en dólares 51 puntos base. Por último, el directorio ejecutivo del FMI 

concluyó la cuarta revisión en el marco del Servicio Ampliado del FMI (SAF) para Costa Rica, lo 

cual hace posible un desembolso equivalente a aproximadamente USD 275 millones. 

En lo referente a los resultados obtenidos al cierre de junio del 2023, BCR Valores registró una 

utilidad acumulada de ¢450 millones, la cual, al ser comparada con el mismo periodo del 2022, 

varía un -70%, por otro lado, al compararse con lo estimado en el presupuesto 2023, se ha generado 

al mismo corte un 49% menos. Las variaciones en la utilidad neta han sido afectadas por los 

siguientes factores:  

A nivel del resultado financiero, al ser comparado de forma interanual, se presenta una disminución 

del 70%, principalmente por el aumento en el gasto financiero producto del apalancamiento por 

operaciones de recompra el cual aumenta en 411% comparado con el mismo periodo 2022, además 

de una disminución en Ganancia en negociación de valores la cual al compararla con junio 2022 

disminuye en un 55%. 

Por otro lado, las comisiones por servicios aumentaron en un 29% al comparar el corte de junio de 

ambos periodos, impactado principalmente por la generación de ingresos provenientes de clientes 

bajo el servicio de STRATIC (49%) y las comisiones de mercado internacional (124%). En lo 

referente al presupuesto, se presenta una disminución del 13%. Los contribuidores de estos ingresos 

son: BCR Valores con el 80%, BCR Fondos Propios 14%, BCR Sociedad Administradora de Fondos 

de Inversión 4%, 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 25%, respecto al mismo periodo del año anterior. 



BCR Valores 

Sociedad Anónima 

COMUNICACIÓN DE ACUERDOS 

 

-– 9 -– 

 

Secretaría General 

 

En relación con los gastos administrativos, se presenta un aumento del 9% al compararlo 

interanualmente, el cual se ve afectado por la cuenta de gastos de personal el cual aumento un 15% 

producto de mayor número de plazas ocupadas, así como el ajuste salarial realizado para el 

segundo semestre 2022 y el aumento de salario variable por el aumento de comisiones por servicios, 

el cual impacta directamente las cargas sociales. En lo referente a los otros gastos administrativos, 

estos se mantienen muy similar con una disminución del 7%. Por otro lado, al comparar los gastos 

administrativos contra presupuesto, disminuyen 16%. 

En lo que respecta al balance de situación el puesto cuenta con un activo total al cierre de junio de 

¢53,822 millones de los cuales ¢49,491 millones corresponden a la cartera de inversiones propia; 

la cual, al compararla con el cierre de mismo periodo del año anterior, disminuye en 0.37%. 

Las inversiones por cuenta propia en moneda extranjera se han mantenido principalmente en 

Títulos de Propiedad del Gobierno por un monto de $4.52 millones y Bonos del Banco de Costa 

Rica por un monto de $1.02 millones, los cuales representan el 76% y 17% respectivamente. En 

colones se mantiene invertida principalmente en Títulos de Propiedad del Gobierno de Costa Rica 

por un monto de ¢24,662, millones, ¢11,605 millones en Bonos de Estabilización Monetaria del 

Banco Central y Títulos del Banco San Jose por un monto de ¢2,783 estas sumas que representan 

el 53%, 25% y 6% respectivamente. La cartera total se encuentra distribuida un 93% en colones y 

un 7% en dólares.  

Al cierre de junio del 2023, se registra un patrimonio total de ¢21,055 millones, afectado entre otras 

cosas por la valoración de la cartera propia a precios de mercado, la cual registró al cierre una 

ganancia no realizada de ¢791 millones; además de la ganancia del periodo de ¢450 millones, la 

cual varía un -70% respecto a la generada en el mismo periodo del año 2022.   

A nivel de presupuesto, al cierre de junio se ha ejecutado el 42% de los egresos, cuando lo estimado 

al mismo cierre era del 50%. Lo anterior debido a que se han sub ejecutado partidas importantes 

como “Remuneraciones” (45% de ejecución), “servicios” (26% de ejecución); así como 

“Transferencias corrientes” (24% de ejecución).  

A continuación, un resumen de recursos disponibles de los egresos a nivel de partida al cierre del 

mes de junio: 

Remuneraciones:   55% 

Servicios:    74% 

Materiales y suministros:  95% 

Intereses y comisiones:  37% 

Activos financieros:   69% 

Bienes duraderos:              97% 

Transferencias corrientes:  76% 

Cuentas Especiales:     100% 

Por último, seguido se detallan varias perspectivas que afectan directamente la generación de 

negocios tanto por cartera propia como de terceros:  

• Actividad económica: 2.1% a 3.3% (CFBCR: 2.7%) 

➢ La visión para el 2023, es una desaceleración de la economía, con un rango de 

crecimiento entre 2.1% y 3.3% debido a la menor demanda de los principales socios 

comerciales. Además, estaría condicionada a la mejora en la demanda interna por la 

ganancia de los términos de intercambio y su impacto en el ingreso disponible. 

• Inflación: en el rango de 2.2% a 4.8% (CFBCR: 2.2%) 

➢ Se espera que para el 2023 la inflación regrese a niveles entre 2.2% y 4.8% debido 

al comportamiento reciente provocado por la disminución de los choques externos 

relacionados con los precios internacionales del petróleo, materias primas, energía 

y alimentos. Además del efecto de tipo de cambio sobre importaciones. 
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• Tipo de cambio: Partiendo ₡597.34 en Diciembre 2022: se espera un rango entre ₡553 – 

₡577, equivalente a movimientos de entre -1.9% y 2.4%. (CFBCR: -3.6%). 

➢ Demanda: 

✓ Se espera un mayor crecimiento de las importaciones de 3.5% en 2022 a 5.3% 

en 2023. 

✓ Se espera un déficit de cuenta corriente como proporción del PIB de 3.4% 

para el 2023, menor al registrado en 2022 de 4%, lo cual estaría determinado 

por la menor factura petrolera y el buen desempeño de las exportaciones de 

bienes y servicios. 

✓ Menor necesidad del Sector Público No Bancario. 

✓ Disminución de los agregados monetarios en moneda extranjera, tanto de la 

riqueza financiera como en la liquidez total. 

✓ Marcada participación de BCCR en los volúmenes de negociación del 

MONEX (Operaciones de Estabilización por SPNB) 

➢ Del lado de la oferta de divisas sobresalen: 

✓ Se prevé moderación en el crecimiento de las exportaciones de 12.2% en 2022 

a 5.7% en 2023 

✓ El sector público tiene programada la entrada de flujos netos por 

aproximadamente $4,600 millones, sin embargo, se espera que no lleguen al 

mercado de divisas y se sumen a la acumulación de activos de reserva. 

✓ Menores flujos de Inversión Extranjera Directa, aproximadamente un 4.4% 

del PIB, inferior al 5% del PIB del 2022. 

✓ Exceso de oferta en las operaciones en ventanilla de las entidades financieras, 

reflejado en los saldos de compras netas. 

• Tasas de interés en colones: Disminución en promedio entre 300 y 350 puntos base sobre 

toda la curva. Se prevé una reducción de las actuales presiones de tasas de interés locales 

en colones, debido a los siguientes factores: 

1. Menores requerimientos de financiamiento del gobierno central: En 2023 se espera 

que el requerimiento bruto de financiamiento del Gobierno Central para 2023 sea un 

9.7% del PIB (déficit financiero + Amortización de deuda). Estos requerimientos de 

financiamiento para 2023 son mayores con respecto a 2022 (8.7%), pero mucho 

menores que los observados en 2021 (11.1%) y 2020 (13.4%). 

2. Estrategia de financiamiento externo: para 2023 se visualiza la implementación de 

una estrategia de endeudamiento que incorpora mayor acceso al mercado externo 

con: 

a) Créditos de apoyo presupuestario con organismos multilaterales,  

b) Recursos provenientes del Acuerdo con el FMI (las revisiones están 

programas para marzo y octubre del 2023) 

c) Emisión de títulos en el mercado internacional ($1,500 primer semestre y 

$1,500 millones segundo semestre).  

3. Tasas de interés de política monetaria: Dado que las condiciones actuales posicionan 

la TPM en una postura restrictiva de la política monetaria (una disminución de la 

cantidad de dinero en circulación en la economía). Tanto la Inflación observada, 

como las expectativas, continúan desacelerándose. En la reunión del Banco Central 
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del 15 de marzo del 2023, el Banco Central de Costa Rica, acordó reducir la TPM en 

50 puntos base, para ubicarla en 8.50% anual. 

4. Colocación de deuda en mercado local. El Ministerio de Hacienda ha colocado 

exitosamente las emisiones de deuda en subastas y canjes, por lo que los rendimientos 

de asignación han disminuido. 

5. Mejora en calificación crediticia: Debido a los resultados fiscales del 2022, y la 

mejora en la perspectiva de sostenibilidad fiscal de Costa Rica, se recibió una mejora 

de calificación por parte de las agencias Standard & Poor’s (S&P) y FITCH. Existe 

el potencial para alcanzar el grado de inversión de deuda del gobierno de Costa Rica, 

siempre y cuando se mantengas las proyecciones de déficit fiscal, superávit primario 

y la relación deuda/PIB. 

• Tasas de interés en dólares: se prevé una disminución en promedio entre 50 y 100 puntos 

base sobre toda la curva: 

1. Tasa de interés de fondos federales de la FED: se prevé que la Reserva Federal 

continue la subida de tasas durante el 2023 hasta llegar a un nivel entre 5%-5.25% y 

no se espera una disminución de tasas hasta el 2024. 

2. Estrategia de financiamiento externo: la implementación de una estrategia de 

endeudamiento externo del gobierno de Costa Rica, explicada anteriormente, no 

supondría una necesidad de captación en dólares por parte del Ministerio de 

Hacienda. Y por el contrario, significaría el ingreso de un flujo importante de dólares. 

3. Diferencial de tasas de interés en colones y dólares: El premio por invertir en colones 

ha resurgido, y se nota aún más en el corto plazo, mientras que en el mediano y largo 

plazo reaparece, aunque con menor fuerza. Por otro lado, las menores tasas activas 

en dólares (en comparación con los colones), podría reactivar la demanda de crédito 

en moneda extranjera y con esto incrementar las necesidades de captación de los 

intermediarios financieros. 

4. Rendimientos actuales de bonos de deuda externa: Debido a la reciente disminución 

en el rendimiento de los bonos de deuda externa del gobierno de Costa Rica y la 

subida en los rendimientos de letras del tesoro el spread o diferencia de rendimiento 

entre estos ha disminuido, incluso alcanzando mínimos históricos. 

 Adicionalmente, el señor Esteban Sandoval Loaiza en cumplimiento de lo 

dispuesto por el Comité Corporativo de Auditoría en su oportunidad, emitió opinión (BCR-PB-

AUD-40-2023) de fecha 25 de julo del 2023, sobre los estados financieros.  

 Al respecto, la señora Olivares indica: “Yo creo que esto nos daría posibilidad 

de pasar al punto que habíamos dejado rezagado, en relación con la aprobación de los estados 

financieros, si ustedes lo tienen a bien, yo les agradecería que se pueda aprobar en firme”. 

 De seguido, don Eduardo agrega: “¿Estaríamos de acuerdo todos o alguien 

quisiera agregar algo más? no sé, don Néstor (Solís Bonilla), ¿usted está de acuerdo?”. 

 De inmediato, don Néstor Solís Bonilla expresa: “Sí, muchas gracias. Yo he 

estado preocupado y voy a… todo este tipo de cosas me parece a mí que hay que tener mucho 

cuidado con el espacio en el que se plantea, pero tal vez al final después de la sesión podríamos 

hablar un poco de esto”. 

 Asimismo, el señor Rodríguez dice: “Muy bien, de acuerdo, don Néstor”. 

 Los miembros del directorio manifiestan estar de acuerdo con lo propuesto. 
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 Después de considerar el asunto, 

LA JUNTA ACUERDA: 

Considerando: 

Primero. Lo establecido en el artículo 31, inciso 6, punto iii del Reglamento sobre Gobierno 

Corporativo. 

Segundo. Que con ocasión de la renuncia de un miembro de la Junta Directiva General del Banco 

de Costa Rica, a partir del 30 de junio de los corrientes, dicha Junta Directiva está desintegrada (no 

cuenta con el cuórum estructural), debido a la falta de nombramiento, por parte del Consejo de 

Gobierno.  

Tercero. Que según lo dispuesto en el artículo 40 del Reglamento General de los Comités de apoyo 

a la Junta Directiva General y Administración, los comités de apoyo que, en su conformación 

participen miembros de la Junta Directiva General, no podrán sesionar cuando este órgano de 

dirección esté desintegrado, tal y como se detalla a continuación:  

Artículo 40. Del quorum 

El quorum de funcionamiento queda válidamente constituido con la mayoría simple (presencia de 

la mitad más uno de sus integrantes con voz y voto). 

Para los comités corporativos que en su conformación participen miembros del órgano de 

dirección, no podrán sesionar cuando la Junta Directiva General por motivo del vencimiento de 

los nombramientos de sus directores esté desintegrada. Esto hasta que el órgano de dirección esté 

nuevamente integrado y nombre a los directores en cada comité. La Secretaría General Junta 

Directiva es la encargada de informar a los entes supervisores la situación dada 

Cuarto. Que, a hoy, el Comité Corporativo de Auditoría del Conglomerado Financiero BCR no ha 

definido la fecha de presentación de dicho informe. 

Quinto . Que, una vez realizada la presentación ante el Comité Corporativo de Auditoría, de haber 

algún asunto que comunicar, el Auditor Interno lo hará saber a esta Junta Directiva. 

Se dispone:  

1.- Aprobar los estados financieros intermedios de BCR Valores S.A., con corte junio 

del 2023, conforme al documento conocido en esta oportunidad cuya copia se conserva en el 

expediente digital de esta sesión.  

2.- Dar por conocida la opinión emitida por la Auditoría Interna de la Sociedad sobre 

la revisión de los estados financieros intermedios a junio 2023 de BCR Valores S.A.  

ACUERDO FIRME  

ARTÍCULO IX 

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

Olivares Bonilla dice que, en esta oportunidad, somete a consideración de la Junta Directiva 

el documento fechado 31 de julio del 2023, correspondiente al informe de Ejecución y 

Evaluación Presupuestaria, con corte al 30 de junio del 2023, para BCR Valores S.A. Lo 

anterior, en atención al Sistema de Información Gerencial, SIG-50. 

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

conocimiento y copia se conserva en el expediente digital de esta sesión.  
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 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 al punto D.2, así es doña Vanessa (Olivares Bonilla), estados financieros con corte 

a junio (del 2023) o al D.3, ahora si quedé enredado”. 

 Al respecto, la señora Vanessa Olivares Bonilla indica: “Perdón, don Eduardo. 

Sí, el D.2 es básicamente la información que es de carácter público. Hecho el análisis del punto 

D.1; el punto D. 2, si ustedes consideran bien, se puede dar por conocido, que es como le digo, 

lo mismo solamente que la información que vamos a tener de carácter público”. 

 De seguido, don Eduardo expresa: “De acuerdo, muy bien. Hacemos eso, doña 

Vanessa” 

 Seguidamente, la señora Vanessa Olivares Bonilla realiza una amplia 

exposición del tema, para lo cual se apoya del siguiente resumen ejecutivo:  

Estado de Situación Consolidado 

BCR Valores Sociedad Anónima 

Al 30 de junio 2023 

(en millones de colones) 

 

Estado de Resultados Consolidado 

BCR Valores Sociedad Anónima 

Al 30 de junio 2023 

(en millones de colones) 
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 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

Considerando: 

Primero. Lo establecido en el artículo 31, inciso 6, punto iii del Reglamento sobre Gobierno 

Corporativo. 

Segundo. La información que se debe presentar a Junta Directiva, requerida por el Sistema 

de Información Gerencial (SIG). 

Se dispone: 

 Dar por conocidos los estados financieros mensuales de BCR Valores S.A., con 

corte al 30 de junio del 2023, conforme al documento conocido en esta oportunidad, que forma 

parte de este acuerdo y copia del cual se conserva en el expediente digital de esta sesión. 

ARTÍCULO X 

 Declarar CONFIDENCIAL este acuerdo, así como la documentación de 

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

y de uso restringido, de conformidad con lo establecido en el artículo 273 de la Ley General de 

la Administración Pública, en relación con las disposiciones de la Ley de Información No 

Divulgada (7975, del 4 de enero del 2000). 

ARTÍCULO XI 

 En el capítulo de agenda denominado Correspondencia, la señora Vanessa 

Olivares Bonilla presenta oficio DFOE-CAP-1585 (09432), fechado 17 de julio del 2023, 

suscrito por las señoras Julissa Sáenz Leiva, Daniela Zúñiga Carballo y el señor Juan Carlos 

Barboza Sánchez, en su orden, Gerente de Área a.i., Fiscalizadora Asociada y Asistente 

Técnico de la División de Fiscalización Operativa y Evaluativa del Área de Fiscalización para 

el Desarrollo de Capacitades de la Contraloría General de la República (CGR), dirigido a su 

persona en calidad de gerente de la sociedad, mediante el cual, comunican la aprobación del 

presupuesto extraordinario n.°1-2023 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.  

 Seguidamente se transcribe el oficio en referencia:  

Asunto: Aprobación del presupuesto extraordinario N° 1-2023 del BCR Valores Puesto de Bolsa, 

S.A. 

La Contraloría General de la República recibió el oficio N° BCR-PB-106-2023, mediante el cual 

se remite el presupuesto extraordinario N° 1-2023 del BCR Valores Puesto de Bolsa, S.A, que tiene 

el propósito de incorporar al presupuesto vigente recursos de Intereses sobre títulos valores de 

Instituciones Públicas Financieras, Intereses sobre cuentas corrientes y otros depósitos en Bancos 

Públicos, y Recuperación de inversiones financieras, así como el rebajo en las partidas Servicios 

financieros, Intereses sobre títulos valores del Gobierno Central, Intereses y comisiones sobre 

préstamos al Sector Privado y Ingresos varios no especificados, para ser aplicados en servicios e 

intereses y comisiones. 

1. CONSIDERACIONES GENERALES 
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 1.1. FUNDAMENTO NORMATIVO DE LA GESTIÓN 

El acto de aprobación presupuestaria se efectúa con base en las atribuciones conferidas a la 

Contraloría General en los artículos 184 de la Constitución Política de la República de Costa Rica, 

18 de la Ley Orgánica de la Contraloría General de la República, N° 7428 y otras leyes conexas 

La aprobación interna efectuada por la Junta Directiva como requisito de validez del documento 

aportado, consta en el acta de la sesión N° 11 celebrada el 05 de junio de 2023. Esto de conformidad 

con lo regulado en la norma 4.2.3 de las NTPP. 

1.2. ALCANCE DEL ACTO DE APROBACIÓN EXTERNA 

La aprobación se fundamenta en la documentación proporcionada y en las certificaciones remitidas 

por la administración del BCR Valores Puesto de Bolsa, S.A de acuerdo con lo establecido en la 

norma 4.2.14 de las NTPP; por lo que la veracidad de su contenido es de exclusiva responsabilidad 

del personal que la suscribió. 

Además, se aclara que de acuerdo con la norma 4.2.16 de las NTPP, el análisis de legalidad que 

realiza la Contraloría General en la aprobación presupuestaria externa se circunscribe a los 

aspectos detallados en la norma 4.2.13 de ese mismo cuerpo normativo. Por lo tanto, queda bajo la 

exclusiva responsabilidad de la Administración de BCR Valores Puesto de Bolsa, S.A., los demás 

aspectos no abordados en el análisis descrito, los cuales están sujetos a la fiscalización posterior 

facultativa y en general a las vías ordinarias de revisión de los actos, tanto en sede administrativa 

como judicial.  

Asimismo, lo resuelto respecto a este presupuesto no constituye una limitante para el ejercicio de 

las potestades de fiscalización de la Contraloría General de la República sobre los recursos y 

aplicaciones a los cuales se les da contenido presupuestario en este documento o en futuros 

presupuestos extraordinarios y modificaciones presupuestarias. 

1.3. RESPONSABILIDADES DE LA ADMINISTRACIÓN DURANTE LA FASE DE 

EJECUCIÓN PRESUPUESTARIA 

La ejecución del presupuesto es de exclusiva responsabilidad del jerarca y de los titulares 

subordinados, la cual debe ajustarse a la programación previamente establecida y realizarse con 

estricto apego a las disposiciones legales y técnicas, dentro de las que se encuentran la Ley 

Fortalecimiento de las Finanzas Públicas, N° 9635. 

2. RESULTADOS 

Al respecto, luego del análisis realizado, el Órgano Contralor resuelve aprobar el citado documento 

presupuestario, de conformidad con lo que a continuación se indica:  

a) La incorporación de ₡154,0 millones y ₡0,6 millones por concepto de Intereses sobre títulos 

valores de Instituciones Públicas Financieras e Intereses sobre cuentas corrientes y otros depósitos 

en Bancos Públicos con base en las justificaciones aportadas por esa Institución. 

b) La incorporación de ₡50,0 millones por concepto de Recuperación de inversiones financieras 

con base en las justificaciones aportadas por esa Institución.  

c) La disminución en ₡1.135,7 millones en ingresos y de ₡1.719,1 millones en gastos, con base en 

las justificaciones aportadas por esa institución en el documento presupuestario sujeto a 

aprobación y teniendo en cuenta para el caso de los gastos, lo señalado en el punto 2.1 de este 

oficio. 

d) El contenido presupuestario por ₡788,0 millones para financiar los gastos a nivel de programa 

y partida que se hayan incluido en el documento presupuestario sometido a aprobación, según lo 

dispuesto en la norma 4.2.10 de las NTPP. Otros niveles utilizados, se tienen como informativos y 

de uso interno. 
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2.1 OTROS ASPECTOS 

Cabe indicar que el documento presupuestario propone ajustes en las partidas de gastos que 

técnicamente corresponden a movimientos típicos de una modificación presupuestaria, los cuales, 

de conformidad con lo dispuesto en la norma 4.2.3 de las NTPP, corresponden a una decisión 

interna de la Junta Directiva como Jerarca Superior de esa Sociedad y deben ajustarse a lo 

dispuesto en el ordenamiento jurídico. Al respecto, se solicita que en la formulación de futuros 

presupuestos extraordinarios se incluya solamente los movimientos que correspondan a un 

documento de esta naturaleza, según lo establecido en la norma 4.3.9 de las NTPP, y que el detalle 

de origen y aplicación de recursos no se presente con efecto neto. 

3. CONCLUSIÓN 

El análisis que el Órgano Contralor llevó a cabo se fundamentó en el cumplimiento de los requisitos 

establecidos en la normativa legal vigente. Por tanto, la Contraloría General de la República 

aprueba el presupuesto extraordinario N° 1-2023 del BCR Valores Puesto de Bolsa, S.A, por un 

monto de ₡1.923,7 millones cuyos movimientos generan un efecto neto que disminuye el 

presupuesto vigente de esa entidad en ₡931,1 millones. 

Atentamente, 

 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 al punto E de la Correspondencia, ¿don Pablo?”. 

 Al respecto el señor Pablo Villegas Fonseca indica: “Más bien le cedo la 

palabra a doña Vanessa, para que se refiere al tema de la aprobación del presupuesto. Doña 

Vanessa, por favor”. 

 Por su parte, la señora Vanessa Olivares Bonilla expresa: “Sí, señor, (se 

presenta)  el recibo de la carta de la Contraloría en donde se aprueba el presupuesto -que 

habíamos enviado- extraordinario y que modifica las partidas presupuestarias que habíamos 

expuesto y que, por lo tanto, a partir de la próxima presentación que hagamos de la situación 

financiera, vendrá con ajustes en esas partidas”. 

 Después de considerar el asunto,  

LA JUNTA ACUERDA: 

 Dar por conocido el DFOE-CAP-1585 (09432), fechado 17 de julio del 2023, 

remitido por la División de Fiscalización Operativa y Evaluativa del Área de Fiscalización para 

el Desarrollo de Capacitades de la Contraloría General de la República (CGR), mediante el 

cual, comunican la aprobación del presupuesto extraordinario n.°1-2023 de BCR Valores S.A. 

ARTÍCULO XII 

 Se convoca a sesión ordinaria para el lunes veintiuno de agosto del dos mil 

veintitrés, a las diez horas con treinta minutos. 

ARTÍCULO XIII 

 Termina la sesión ordinaria 15-23, a las nueve horas con cincuenta y seis 

minutos. 


