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MEDIDA
LEGISLATIVA

COMISION QUE
INFORMA

TITULO

Dra. Myrna Comas Pagan Agricultura, Seguridad
Alimentaria y
Sustentabilidad de la

Montafia y Region del Sur

Secretaria del Departamento de Agricultura
del Estado Libre Asociado de Puerto Rico.

Sra. Diana Lopez Turismo, Cultura,

Directora Ejecutiva de la Oficina Estatal de
Conservacion Histdrica.

Sotomayor Recreacion y Deportes y
Globalizacién
P.del S. 232 Gobierno, Eficiencia
Gubernamental e
Innovacién Econémica
Por el sefior Rosa Con enmiendas en la Exposicién de
Rodriguez Motivos; en el Decrétase y en el

Para crear la “Ley de Companias de
Inversion de Puerto Rico de 2013”; para
facilitar e incentivar la inversion y la
creacion de capital en Puerto Rico mediante
compafiias de inversién; para modificar el
tratamiento contributivo a otorgarsele a
dichas compafilas de inversion; para
derogar la Ley Numero 6 de 19 de octubre
de 1954, segun enmendada, conocida como
“Ley de Compainias de Inversion de Puerto

Titulo Rico”; para enmendar la Ley Numero 1 de
31 de enero de 2011, segiun enmendada,
conocida como “Cédigo de Rentas Internas
para un Nuevo Puerto Rico”.
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Comision de Reglas, Calendario y Asuntos Internos



MEDIDA
LEGISLATIVA

COMISION QUE

INFORMA

TITULO

P.del S. 233

Por el sefior Rosa
Rodriguez

Gobierno, Eficiencia

Gubernamental e

Innovacion Econémica

Con enmiendas en el Decrétase

yenel Titulo

Para establecer la “Ley de Reinversion de
Capital de Puerto Rico”; reformar el
tratamiento contributivo de los
Fideicomisos de Inversion en Bienes Raices;
para permitir la reorganizacion de
empresas para liberar su capital mediante el
mecanismo de fideicomisos de inversién en
bienes raices, permitiendo la reinversiéon en
ciertas categorias de empresas; para
enmendar la Ley Numero 1 de 31 de enero
de 2011, segun enmendada, conocida como
“Codigo de Rentas Internas para un Nuevo
Puerto Rico”; y para otros fines
relacionados.
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Dra. Myrna Comas Pagan
Designada a Secretaria del Departamento de Agricultura
Estado Libre Asociado de Puerto Rico

INFORME POSITIVO
22 de marzo de 2013

AL SENADO DE PUERTO RICO:

Vuestra Comision de Agricultura, Seguridad Alimentaria y Sustentabilidad de la
Montana y Region del Sur tiene a bien someter a este Alto Cuerpo su informe positivo
sobre el nombramiento de la Dra. Myrna Comas Pagan, como Secretaria del
Departamento de Agricultura del Estado Libre Asociado de Puerto Rico.

El 23 de enero de 2013, el Gobernador del Estado Libre Asociado Puerto Rico,
Honorable Alejandro Garcia Padilla, sometid para el consejo y consentimiento del
Senado de Puerto Rico, la designacion de la doctora Myrna Comas Pagan como
Secretaria del Departamento de Agricultura. El Senado, a tenor con las disposiciones

del Reglamento del Senado de Puerto Rico R. del S. Num. 21; Regla 47

“Nombramientos seran sometidos para el consentimiento del Senado de Puerto Rico”,
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adoptado mediante la Orden Administrativa 10-55 vigente, delegd en la Unidad de

Evaluaciones Técnicas de Nombramientos la investigacion de la designada.

ANALISIS DE LA NOMINADA

La doctora Myrna Comas Pagan, es producto de la escuela ptblica del
Municipio de Sabana Grande de donde se gradud con excelencia académica, estudio en
la Universidad de Puerto Rico, Recinto Universitario de Mayagtiez, donde finalizé un
Bachillerato en Agronegocios y una Maestria en Economia Agricola. Al finalizar la
Maestria comenzo a trabajar como Profesora del Departamento de Economia Agricola y
Sociologia Rural del mismo Recinto. En el 1990 se caso con el también agrénomo Angel
A. Rivera Nazario con quien procreo tres (3) hijas. Desde que se caso establecié junto a
su esposo sus propias empresas agricolas. En el 1992 ademés de dar clases en la
Facultad de Ciencias Agricolas, comenz6 a laborar como Especialista en Economia
Agricola del Servicio de Extensiéon Agricola. En el 2009 finalizé6 un doctorado en
Comercio Internacional de la Escuela Graduada de Administraciéon de Empresas de la
Universidad de Puerto Rico, Recinto de Rio Piedras, con una disertacion sobre la
Vulnerabilidad de las Cadenas de Suministros de Alimentos, el Cambio Climatico y el
Desarrollo de Estrategias de Adaptacién. Como parte de sus funciones en el Servicio de
Extensién Agricola, estuvo a cargo de terminar la Iniciativa Nacional de Seguridad

Alimentaria que surge como consecuencia de la revision de la Ley Agricola de Estados

Unidos del 2008.
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EVALUACION PSICOLOGICA

La Dra. Myrna Comas Pagan fue objeto de una rigurosa evaluacién psicoldgica
ocupacional. Se cubrieron areas tales como, el historial ocupacional y académico,
destrezas gerenciales, estilo de liderato, capacidad para trabajar bajo presién y destrezas
de comunicacién interpersonal. El resultado de la evaluacion psicolégica concluye que,
la nominada posee la capacidad psicolégica para ejercer el cargo de Secretaria del

Departamento de Agricultura del Estado Libre Asociado de Puerto Rico.

ANALISIS FINANCIERO

La Oficina de Evaluaciones Técnicas, a través de la firma de Contadores Publicos
Autorizados contratada por el Senado realizé un exhaustivo y minucioso analisis de los
documentos sometidos por la nominada, sin que se encontraran inconsistencias en los
mismos.

Igualmente se evalu el informe sometido a la Oficina de Etica Gubernamental,
el cual concuerda con el Estado de Condicién Financiera sometido por la nominada.

En conclusién, la evaluacion sometida por la firma de Contadores Publicos
Autorizados reflejé que el nominado ha manejado y cumplido sus obligaciones fiscales

y financieras de manera responsable y que mantiene un historial de crédito excelente y

acorde con sus ingresos.

INVESTIGACION DE CAMPO

La investigacién de campo realizada en torno a la nominacién de la Dra. Myrna Comas

Pagan cubri6 diversas dreas, a saber: entorno familiar, drea profesional, referencias personales y
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sistema de informacion de Justicia Criminal Estatal y Federal, arrojando un resultado negativo de

antecedentes en ambas dreas. Por tltimo, todas las referencias y entrevistas fueron favorables.

VISTA PUBLICA

La Comisién de Agricultura, Seguridad Alimentaria y Sustentabilidad de la

Montana y de la Region Sur del Senado celebré Audiencia Ptiblica el miércoles 20 de

marzo de 2013, en el Salén Leopoldo Figueroa para considerar la designaciéon de la

doctora Myrna Comas Pagan. Durante esta audiencia, comparecieron ante la Comision

de Agricultura del Senado de Puerto Rico los siguientes deponentes:

o ook W

Doctora Myrna Comas Pagan - la Secretaria designada, del Departamento de
Agricultura.

Hon. César Hernandez — Presidente de la Comisién de Agricultura de la
Camara de Representantes.

Hon. Lydia Méndez - Representante del Distrito 21.

Agro. Damian Rivera - Presidente del Colegio de Agronomos de Puerto Rico.
Agro. Pedro Vivoni - Presidente Accion y Reforma Agricola, Inc.

Agro. Franklin Roman Rodriguez - Presidente Asociacion de Agentes
Agricolas. S.E.A.

Sr. Wilfredo Ruiz - Presidente del Sector Beneficiadores de Café.

Sr. Héctor Padré - Presidente Asociacion Pescadores de Yabucoa.

Ledo. Jaime L. Garcia - Director Ejecutivo de la Asociacion de Industriales de

Puerto Rico.

10. Sr. Luis Meyer — Presidente de la Asociacién de Vegetales del Sur



CoMisiON DE AGRICULTURA, SEGURIDAD ALIMENTARIA Y SUSTENTABILIDAD DE LA MONTANA Y
REGION DEL SUR DEL SENADO

INFORME SOBRE EL NOMBRAMIENTO DE LA DOCTORA MYRNA COMAS COMO SECRETARIA DEL DEPARTAMENTO
DE AGRICULTURA

PAGINA S

En animos de establecer los elementos de juicio necesarios para que este Alto
Cuerpo pueda emitir su sabio Consejo y Consentimiento, segtin lo dispone el Articulo
IV, Seccioén 5 de la Constitucidon del Estado Libre Asociado de Puerto Rico, se resume la
informacién recopilada por la Comisiéon de Agricultura, Seguridad Alimentaria y
Sustentabilidad de la Montarfia y de la Region Sur pertinentes a la nominacién de la Dra.

Myrna Comas Pagan, como Secretaria del Departamento de Agricultura.

LA NOMINADA EXPRESO SUS PLANES Y PROYECTOS PARA EL
DEPARTAMENTO DE AGRICULTURA
La designada establecié su agenda de trabajo: Mi agenda de trabajo se basard en una
politica agraria dirigida a transformar nuestra agricultura para convertirla en un importante
instrumento de generacion de empleos y de garantia para nuestra seguridad alimentaria.
Nuestra ambiciosa agenda de trabajo para el desarrollo de la agricultura estard basada en las
siguientes estrategias:

e Preservacion de terrenos agricolas — Los terrenos son el sostén de la produccion
agricola, inicie el proceso para completar el inventario del patrimonio nacional
agricola que son parte de la Autoridad de Tierras y del programa de Fincas
Familiares. Una vez terminados promoveré en estas fincas el establecimiento de
proyectos que garantice un abasto de los alimentos que componen nuestra
canasta basica alimentaria.

e Facilitar financiamiento agricola - El financiamiento no estd accesible para
agricultores pequefios y medianos por lo que proponemos crear un programa de

crédito agricola 4gil y que se ajuste a las necesidades de estos.
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e Fomentar la innovacién agricola — Esta estrategia busca promover la adopcién
de alta tecnologia para optimizar y maximizar los procesos de la industria
agricola. Estaremos inyectando mas recursos a los programas ya existentes y
pareo de inversiones. Se fomentara el establecimiento de proyectos agricolas en
ambiente controlado. De igual forma, el uso de maquinarias y equipo que se
ajusten a nuestras condiciones topograficas, la creacién del banco de material
genético.

o Expandir los mercados de productos agricolas locales — Se diversificara el
mercado de productos locales, para estos se optimizardn las ventajas
competitivas que nos brindan los mercados institucionales y se estableceran
acuerdos de mercadeo con distintos componentes de las cadenas de suministros
de alimentos. Ejemplos: Departamento de Educacién, Programa WIC, Centro
Meédico y la Administracion de Correccion. El Propdsito primordial es sustituir
los productos agricolas importados por productos del agro puertorriquefio.

e Aumentar la seguridad alimentaria del pais — Para esto promoveremos la
educacién y empresarismo agricola en todos los niveles, desde los niveles
elementales de educacion hasta los niveles universitarios, de tal forma que
nuestros nifios y jovenes puedan enfrentar los retos del presente y del futuro.
Esto con el propodsito de crear la consciencia en los puertorriquefios de la
importancia de consumir productos del pais, no solamente por el componente
nutritivo sino por su frescura, la cual conseguiran en los productos locales.
“Estaremos trabajando en el Plan de Seguridad Alimentaria de Puerto Rico. Eso es un
trabajo que requiere la participacion de todos los componentes de la cadena de

suministros, ya que este es un asunto sistémico y como tal debe tratarse”.
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e Aumentar la exportacion de productos agricolas de Puerto Rico — Trabajaré
para lograr una mayor participacion en nuestros productos agricolas en los
mercados internacionales a base de promocion, incentivos a la produccién y el
transporte.

e Aumentar los empleos agricolas en Puerto Rico — Para esto no sélo basta con
crear la oportunidad de empleo, sino que hay que motivar a los desempleados
para que vean la agricultura como una alternativa. Con esto en mente estoy
evaluando alternativas para proveerles mas beneficios y mejores oportunidades,
esto en coordinacién con el Departamento del Trabajo y Recursos Humanos y el
Departamento de la Familia. Me propongo revisar el programa de subsidios
salariales que se otorgan a nuestros agricultores, esto con el fin de ofrecer un
salario mas alto. De igual forma, estaremos identificando fondos para otorgar
becas y oportunidades de adiestramientos para nuestros agricultores y

empleados en la agricultura.

Referente a la falta de recogedores de café, ya comenzamos a dialogar y buscar
alternativas con el administrador de correccion para que se realice la coordinacion
correspondiente para que los confinados que cualifiquen trabajen en la temporada

de la cosecha y en otras areas agricolas.

AUDIENCIAS PUBLICAS

Durante la Vista Pablica, comparecieron los deponentes antes mencionados (pag. 4). A

continuacién un breve resumen de las Ponencias Orales y Escritas vertidas ante la
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Comision de Agricultura, Seguridad Alimentaria y Sustentabilidad de la Montaiia y de
la Region Sur.
PONENCIAS ORALES Y ESCRITAS

Las ponencias orales y escritas recibidas en la vista publica celebrada el dia 20 de
marzo de 2013, resultaron favorables a la nominacién de la Dra. Myrna Comas Pagan.
Las mismas destacaron el historial profesional y la vocacién de la nominada al servicio
de la Agricultura de Puerto Rico. Su compromiso con el desarrollo de la Agricultura, su
preparacion académica en el campo de las Ciencias Agricolas, su desempefio como
Catedratica del Colegio de Mayagiiez forjando nuevos y mejores agrénomos al servicio
del pais y su compromiso inquebrantable al desarrollo de la Agricultura, como
herramienta en brindarle seguridad alimenticia al pueblo puertorriquerio la distinguen

de manera excelente para ocupar el puesto al que se le ha designado.

RESUMEN DE LOS DEPONENTES

o Hon. Cesar Herndndez, Rep. — Presidente Comisién de Agricultura -
expreso que la designada ha estado trabajando de manera incansable para
implementar una politica publica de seguridad alimentaria. De igual
manera, la atencién inmediata a los diferentes sectores que componen la
agricultura, por tal razén endosamos la nominacion.

e Hon. Lydia Méndez — expres6 las cualidades, el compromiso, dedicacién y
esfuerzo en promulgar y proteger todo lo referente a la agricultura de

nuestro pais, endoso la nominacion.
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Agro. Damian Rivera- Presidente Colegio de Agrénomos de Puerto Rico:
expreso el apoyo a la nominada en reunién ordinaria celebrada el 23 de
febrero de 2013, en un endoso unanime y el compromiso que ha dejado
demostrado a través de los anos de servicios en todo lo relacionado a la
agricultura como lo ha demostrado desde el Colegio de Agrénomos,
incluyendo su ultima charla de tesis doctoral, para nuestra matricula
titulada “Vulnerabilidad de las cadenas de suministros de alimentos, el
cambio climatico, y el desarrollo de estrategias de adaptaciéon”. Por
muchas cualidades conocimientos y capacidad y compromiso hacia
defender nuestra agricultura, endosamos sin reserva el nombramiento de
la nominada.

Agro. Pedro J. Vivoni - Presidente de Accién y Reforma Agricola, Inc:
expres6 y se comprometio en colaborar con la nominada en todo los
esfuerzos que se realicen para beneficio de nuestra agricultura, ademas
expresO los dotes, capacidad, preparacién y sobretodo su doctorado en
Comercio Internacional y su liderato, los cuales entendemos que pondra
en beneficio de nuestra agricultura, lo ha dejado reflejado en su vida
estudiantil y familiar. Ha dejado plasmado el compromiso firme y
verdadero para alcanzar la tGltima recuperacién y rehabilitacion de
nuestra agricultura. Por lo antes expuesto, endosamos su nominacion.
Agro. Franklin Romén Rodriguez — Presidente Asociacion de Agentes
Agricolas, S.E.A.- resefiamos su trabajo como Catedratica de Extension
Agricola del Departamento de Economia Agricola y Sociologia Rural del

Recinto de Mayagiiez, desarrollo contacto directo con los agentes de
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Extension Agricola, ademés de los Agricultores, amas de casa, Jovenes 4-
H y lideres del Programa de Extensién Agricola, lo cual le ha permitido
desarrollar sensibilidad con relacién al trabajo loé agricultores y otros
grupos especiales como lo son las personas con impedimentos y ejemplo
de ellos es el Centro de Adiestramiento y Trabajo con Personas con
Impedimentos en Patillas “CATPI”. Por lo cual con su experiencia,
preparacién, administraciéon y sensibilidad, endosamos sin reparo la
designacién de la Dra. Comas.

Agro. Wilfredo Ruiz - Presidente Sector Beneficiadores de Café de Puerto
Rico. Expreso el compromiso de la designada con el 4rea cafetalera en la
montana, la cual fue abandonada en el pasado. Ha dejado demostrado el
compromiso de la Dra. Comas ante la atencién que ha tenido por la
intervencion del Gobierno Federal, relacionado a las multas que estan
viviendo actualmente los duefios de beneficiados en Puerto Rico y la
coordinacién a las reuniones que ha realizado con el Secretario del
Departamento del Trabajo de Puerto Rico, y la participacion del
Gobernador y la coordinacién de reuniones sostenidas con los inspectores
del Departamento del Trabajo a nivel federal, para darle una
interpretacién real y un analisis de dichas penalidades, lo cual sino fuese
por su ayuda seria un golpe mortal a la Industria Cafetalera de nuestro
pais. De igual forma, expresé el agradecimiento a los proyectos ya
encaminados hacia la Industria Cafetalera. Endosamos sin reparo la

designacién de la Dra. Myrna Comas Pagan.
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e Sr. Héctor Padré Lebrén- Presidente Asociacion de Pescadores - Expreso
en su ponencia las orientaciones y el compromiso que la Dra. Comas tiene
para la Industria Pesquera las cuales ha dejado en sus ejecutorias. Por lo
antes expuesto, endosamos la nominada.

e Lcdo. Jaime L. Garcia — Presidente Asociacion de Industriales de Puerto
Rico — expresé que los complementos de preparacion académica, la
experiencia educativa, la catedra y los estudios de investigacion, escritos
realizados, publicados y la experiencia de ser agricultora y sobre todo su
especialidad en seguridad alimentaria han de permitir la viabilidad de
levantar el agropuertorriqueno ya que los estudios de mercadeo y anélisis
de costos de productos agricolas le permitirdn ser mas costo efectivo en
beneficio de todos los puertorriquefios, por multiples razones, la
Asociacion de Industriales recomienda favorablemente y sin reserva
alguna la designacion de la Dra. Comas Pagén.

e Sr. Luis Meyer — Presidente de la Asociaciéon de Vegetales del Sur-oeste,
expreso el compromiso de los afios que conoce a la Dra. Comas con todos

los componentes de la agricultura en Puerto Rico y avalé su nominacién.

PONENCIA RECIBIDA POR ESCRITO
El doctor Héctor L. Santiago Anadén, Decano y Director del Colegio de
Ciencias Agricolas, de la Universidad de Puerto Rico, Recinto de Mayagiiez,
quien no puedo comparecer en la Vista Pilblica resefio en su ponencia escrita
lo siguiente: La Dra. Comas ha dedicado 15 afios de su vida profesional al

Recinto como Catedratica Asociada del Departamento de Economia Agricola
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y Sociologia Rural, Extencionista y Administradora. De igual forma, le
acompanan un historial de reconocimientos, estudios y escritos y la gran
oportunidad de aplicar su conocimiento en el tema de Seguridad Alimentaria,
su dedicacion, liderazgo, capacidad intelectual y su compromiso con la
agricultura son cualidades altamente reconocidas por los colegas y
agricultores, lo cual sabemos que defendera y protegera el sector agricola con
ahinco y determinacién ante toda amenaza que atente contra su estabilidad y
progreso, por lo cual nos sentimos orgullosos de esta designacion y

respaldamos a la Dra. Comas en sus aspiraciones.

CONCLUSION Y RECOMENDACION

POR TODO LO CUAL, VUESTRA COMISION DE AGRICULTURA, SEGURIDAD
ALIMENTARIA Y SUSTENTABILIDAD DE LA MONTANA Y REGION DEL SUR DEL SENADO DE
PUERTO RICO, luego de evaluar y analizar el informe de la Oficina de Evaluaciones
Técnicas de Nombramiento, de analizar las ponencias de los distinguidos deponentes y
la informacién recopilada y escuchar los planteamientos de la designada, tiene a bien
someter ante la consideracién de este augusto Cuerpo su Informe positivo mediante el
cual recomienda favorablemente la designacion en propiedad con todos los derechos,
deberes y privilegios a la Dra. Myrna Comas Pagan, para ejercer el cargo constitucional
como Secretaria del Departamento de Agricultura del Estado Libre Asociado de Puerto

Rico, segtin fuese designada por el Gobernador de Puerto Rico, Hon. Alejandro Garcia

Padilla.
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RESPETUOSAMENTE SOMETIDO, H

PRESIDENTE

COMISION DE AGRICULTURA, SEGURIDAD

ALIMENTARIA Y SUSTENTABILIDAD DE LA
MONTANA Y REGION DEL SUR
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SENADO DE PUERTO RICO

Comisién de Turismo, Cultura, Recreacién y
Deportes y Globalizacién

Nombramiento de la Sra. Diana Lopez Sotomayor
como Directora Ejecutiva de la Oficina Estatal de Conservacién Histérica

Informe Positivo

2 de abril de 2013 OR!G[NAL

AL SENADO DE PUERTO RICO:

Vuestra Comision de Turismo, Cultura, Recreacién y Deportes y Globalizacién del
Senado del Estado Libre Asociado de Puerto Rico, previa evaluacién y consideracion tiene a
bien someter a este Alto Cuerpo su informe sobre el nombramiento de la Sra. Diana Lépez

Sotomayor como Directora de la Oficina Estatal de Conservacion Histérica.

5 ANALISIS DE LA NOMINADA

La Sra. Diana Lépez Sotomayor, de sesenta y siete (67) afios de edad, naci6 el 18 de

febrero de 1946 en San Juan, Puerto Rico. La Sra. Lopez Sotomayor es viuda y tiene un hijo

llamado Daniel Molina Lépez quien reside en Caguas, Puerto Rico. La pominada se gradud

magna cum laude de Bachillerato en Humanidades de la Universidad de Puerto Rico, Recinto de

Rio Piedras. Obtuvo un segundo Bachillerato y Maestria en Antropologia y Arqueologia de la

Escuela Nacional de Antropologia e Historia de la Universidad Nacional Auténoma de México.

Entre sus 4reas de especializacion se encuentran la Arqueologia Mesoamericana, del Caribe y

Colonial/Histérica. Actualmente es candidata al grado de Doctorado en Historia de América de

la Universidad de Sevilla, Espafia.



Entre 1974 al 1975 fue profesora del Centro Regional Latinoamericano de Conservacion,
Instituto Paul Coremans y de la UNESCO. También se desempeiié como profesora de la Escuela
Interamericana de Restauraciéon de la Organizacion de Estados Americanos (OEA): en México.
Luego entre los afios 1975 al 1981 fue Directora del Departamento de Arqueologia del Centro
Regional Puebla-Tlaxcala en México. Durante ese tiempo también laboré como Curadora de
Arqueologia de los siguientes Museos: Museo Regional de Puebla, Museo Tehuacéan y Museo de
Tlalancaleca en México. Del 1981 al 1986 se desempefi6 como Investigadora Titular del
Departamento de Arqueologia del Centro Regional de Veracruz del Instituto Nacional de
Antropologia e Historia de México.

Desde 1986 hasta la actualidad, la Sra. Diana Loépez Sotomayor se desempefia como
Catedrética del Departamento de Sociologia y Antropologia en la Universidad de Puerto Rico,
Recinto de Rio Piedras. Durante los afios 1987 a 1996 se desempefi6é como Curadora de
Arqueologia del Museo de la Universidad de Puerto Rico. Durante su extensa carrera, tanto
profesional como académica, la Sra. Lopez, particip6 en un sinnimero de proyectos
investigativos arqueoldgicos; Proyecto Arqueologico en la isla de Vieques (1974), Proyecto
Arqueoldgico Colonial en la Ciudad de Veracruz, México (1985-1986), Proyecto “de
Excavaciones en el Fuerte San Cristobal; y el Proyecto de Excavaciones de Arqueologia
Historica en Casa Blanca (2004). ' |

La nominada ejercié labores como consultora privada en otros proyectos de investigacion
como el Proyecto de la Real Audiencia Territorial en San Juan, Proyecto Hacienda San José en
Caguas, Proyectos de Mitigacion en Rio Piedras (Tren Urbano) y el Proyecto de Monitoria
Arqueolégica en el Frente Portuario en Bahifa Urbana. De igual forma posee un vasto acervo de
publicaciones en libros, articulos y ensayos en revistas y memorias de Congresos Cientificos de

su especialidad.

EVALUACION PSICOLOGICA

La nominada posee los recursos psicol6gicos necesarios para ocupar el cargo para el cual

ha sido nominada, Directora Ejecutiva de la Oficina Estatal de Conservacién Histérica.



ANALISIS FINANCIERO

Basado en la evaluacién que le fue sometida al Senado de Puerto Rico, la firma de
Contadores Publicos Autorizados concluyé que la nominada ha manejado y cumplido con sus
obligaciones fiscales y financieras de manera responsable y que mantiene un historial de crédito

excelente y acorde a sus ingresos.
INFORMACION DE CAMPO

No surgi6 informacion adversa a la nominada. Todas las referencias y entrevistas fueron

favorables.

VISTA PUBLICA

El pasado martes, 19 de marzo del corriente en el Salén de Audiencias Héctor Martinez
Colén se celebr6 la vista pablica sobre éste nombramiento. En la misma la nominada plantea
como su mentor, el Sr. Ricardo Alegria, fue con quien conocié que la Arqueologia no era
unicamente de paises extranjeros. La Sra. Lopez plantea la arqueologia como miles de objetos y
vestigios de nuestro pasado que esperan ser descubiertos en cualquiera de los pueblos de nuestra
Isla. Expresa los esfuerzos que debemos llevar a cabo para conservar el patrimonio histérico
edificado espafiol, criollo, puertorriquefio sin dejar a un lado nuestra identidad. La nominada

hizo mencion de 4 recomendaciones:
e La revision de Leyes sobre Arqueologia de Puerto Rico

La nominada plantea que durante los afios (1987, 1988) los recursos arqueol6gicos
estaban parcialmente protegidos por legislacion federal. La Sra. Diana Lopez Sotomayor
en base a la proteccion parcial de los recursos arqueolégicos, participé en la redaccion de

- las primeras leyes de Arqueologia promulgadas en Puerto Rico, la de Arqueologia
Subacuatica y la de Arqueologia Terrestre. La nominada propone la revisién de i-eyes
sobre la Arqueologia de Puerto Rico y atemperarlas a la realidad, politico, social y
econémico que vive el pais.

e Publicacién sobre los informes técnicos realizados

Son muchos los datos existentes sobre hallazgos, descubrimientos, investigaciones, que
se han realizado en Puerto Rico relacionados a la arqueologia. La nominada reconoce la
capacidad profesional y responsabilidad que tiene la Oficina Estatal de Conservacion
Histérica para proteger, documentar, conservar y divulgar. Pero més alla de tpdo, cree en



la accesibilidad de muchas investigaciones, proyectos, hallazgos que. sean de beneficio

para la educacion, para la construccién de proyectos, fortalecer nuestra cultura e identidad
puertorriquefia.

e Desarrollo del Plan Estatal de Conservaciéon Historica

Brindar asesoramiento a agencias federales y estatales, a entidades publicas y privadas,
para lograr el cumplimiento y desarrollo de programas de conservacion. Este plan
complementa la idea de la proteccion de propiedades histéricas que muchas por no ser
identificadas como histéricas pasan desapercibidas y son destruidas sin conocer su
historia arqueoldgica y cultural.

o Atemperar los Curriculos Educativos del Magisterio del Departamento de

Educacion

Nuestros estudiantes tienen el derecho y responsabilidad de reconocer su identidad, su
patrimonio histérico. Se debe instruir al estudiante por medio del sistema educativo
integrando y desarrollando el tema de la arqueologia, no meramente ser un enfoque que la
arqueologia se lleva a cabo en estudios del extranjero. El atemperar o desarrollar los
curriculos educativos, dard mas herramientas a nuestros jovenes a valorar y respetar
nuestra cultura y observar lo que nos rodea desde otra perspectiva. s e g BEE

Nuestra Comisi6n recibié dos ponencias las cuales expresaban su apoyo a la nominada.
A continuaci6n, presentaremos los nombres de los deponentes que apoyaron la nominacion de la
Sra. Diana Lépez Sotomayor como Directora Ejecutiva de la Oficina Estatal de Conservacién

Histérica y un resumen de sus comentarios.

Sra. Aida Belén Rivera Ruiz- Consultora en Arqueologia y Conservacién Patrimonial

“Me unen a la arquedloga Lopez Sotomayor unos veinticinco afios de admiracién,
amistad y colaboraci6n profesional.” “Era el afio 1988 cuando, disfrutando de una carrera estable
en el mundo de la publicidad,..., me matriculé en un curso de arqueologia de campo en !a
Universidad de Puerto Rico.” “El motivo era puramente recreativo; sin embargo, marco el inicio
de un giro significativo en mi vida, incluyendo la formalizacién de estudios en arquc,oll.qgia y
conservacion, y el ejercicio continuo de la profesién...” “Son muchos los atributos profesionales
y personales que hacen de Lopez Sotomayor una buena candidata para el cargo que se le
nomina.” “Se trata de una persona conocedora de la Oficina y de sus causas, habiendo formado
parte de su Junta Revisora bajo varias administraciones a través de los pasados treinta afios”.
“Lépez Sotomayor es ademas trabajadora, confiable y cumplidora. Pero no dos los factores que
la convierten en persona idénea para ejercer el puesto: una intachable estela de honestidad y un
profundo amor por Puerto Rico.”



Dr. Maximo Cerame- Vivas- Ecélogo

“Comparezco ante esta honorable Comisién en endoso y respaldo al nombramiento de la
Profesora Diana L6pez Sotomayor como Directora de la Oficina Estatal de Conservacion
Histérica.” “Me permito sefialarles que la estatura de un pueblo puede medirse en base al respeto
que ese pueblo demuestre hacia la conservacién de su patrimonio histérico.” “Sefialo ademas que
el conocimiento es el cimulo de informacién, pero que la sabiduria es el cumulo de
experiencias.” “Entiendo personal y profesionalmente que la persona de la Profesora Diana
Lépez Sotomayor es la mas idonea para el cargo a que se le ha denominado, y que Puerto Rico
serd el beneficiario de este nombramiento que estd ante vuestra consideracién. Ruego le impartan
aprobacion. | '

c CONCLUSION

POR TODO LO CUAL, vuestra COMISION DE TURISMO, CULTURA, RECREACION
Y DEPORTES Y GLOBALIZACION DEL SENADO DEL ESTADO LIBRE ASOCIADO
DE PUERTO RICO, luego del estudio y analisis de toda la informacion recopilada, tiene a bien
someter ante la consideracién de este Augusto Cuerpo, su Informe Positivo mediante el cual se
recomienda favorablemente la designacion en propiedad con todos los derechos, deberes y
privilegios a la Sra. Diana Lépez Sotomayor para ejercer el cargo de Directora Ejecutiva de la
Oficina Estatal de Conservacién Histérica, segiin ha sido designada y nominada pb;" el
Gobernador del Estado Libre Asociado de Puerto Rico, Honorable Alejandro Garcia-Padilla‘if'-_ o

Respetuosamente sometido, en San Juan de Puerto Rico a 2 de abril de 2013.

s

| i

Antonio J. Fas Alzamora

Presidente

Comisién de Turismo, Cultura,
Recreacion y Deportes y Globalizacion



Estado Libre Asociado de Puerto Rico
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- SENADO DE PUERTO RICO
M de marzo de 2013

Informe Positivo sobre el P. del S. 232

AL SENADO DE PUERTO RICO

Vuestra Comisién de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacién
Econdmica previa evaluacién y consideracién tiene a bien recomendar favorablemente
a este Alto Cuerpo la aprobacion del Proyecto del Senado 232, con las enmiendas
contenidas en el entirillado electronico que se acompana y se hace formar parte de

este informe.
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Introduccion

Resumen Ejecutivo del Proyecto

Propésito del  El Proyecto del Senado 232 tiene como propésito principal la

Proyecto del creacion de empleos. Esa meta fundamental explica el contenido

Senado 232 y la forma del proyecto. El medio que utiliza este proyecto para
crear empleos es aumentar la inversidbn en nuestra economia,
mediante el mecanismo de compaiiias de inversion.

Como se explicarda mas adelante, este proyecto tiene varios
objetivos:

1. Aumentar la inversion en la economia puertorriquefia, y por
consiguiente crear empleos

2. Aumentar la transparencia en la operacibn de las
companias de inversién en Puerto Rico.

3. Facilitar la participacion del capital de riesgo local en

‘ empresas puertorriqueias a través de los Fideicomisos de
’//\ &' Inversion Exenta.

4. Agilizar el proceso administrativo para que la agencia
reguladora (OCIF) se pueda enfocar en proteger a los
consumidores.

5. Modificar el tratamiento contributivo para las compaiias de
inversion.

Justificacion En Puerto Rico la inversién a través de las compaiias de inversion

del proyecto en el sector privado es mucho menor que las de sus equivalentes
en los Estados Unidos. Como nos muestra la Figura A, en
proporcidon a nuestras respectivas econdmicas, la industria de
compaiiias de inversion de Puerto Rico es mucho menor que la de
los Estados Unidos. Proporcionalmente, las compaiias de
inversion en Estados Unidos invierten hasta tres veces lo que
invierten sus homologos en Puerto Rico. Esa brecha enorme es
parte del problema econdmico de Puerto Rico.

Esta Comisién estima que de aprobarse el P del S 232, se podria
lograr un aumento a mediano plazo en la inversibn de hasta
$3,000 millones en el sector privado. Un aumento en la inversion
de esa magnitud crearia 100,00 empleos en el sector privado en
los 24 meses subsiguientes a la aprobacion de la medida.
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Figura A
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Informe

Alcance del Informe

Metodologia

R
Dado el alcance de la medida en las operaciones de la industria de
inversiones la Comisidn se asegurd de obtener informacion y datos
de expertos de dicha industria. Por lo tanto, se solicitd informacién y
datos de los siguientes sectores: Compafias de Manejo de
Inversiones, Colegio de Contadores Publicos Autorizados,
Instituciones Bancarias, Economistas, Oficina del Comisionado de
Instituciones Financieras, Asociacion de Industriales de Puerto Rico,
Asociaciéon de Productos Hechos en Puerto Rico, Empresarios,
Funcionarios Publicos. La informacion y los datos se recibieron de
diversas maneras:

o Vistas publicas
e Ponencias escritas
¢ Reuniones personales y telefonicas

Ademas, se hizo referencia a diferentes trabajos de investigacion
sobre el desarrollo econdémico de Puerto Rico y las leyes de
inversion y regulacion de mercados de inversion. A continuacién se
resume el contenido de las respectivas ponencias. Mas adelante se
hace un recuento de como la Comision atendié las sugerencias
presentadas, y se determinaron las enmiendas contenidas en el
entirillado electrénico.

P. S5 232
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Vistas Publicas Como parte del procedimiento legislativo del Senado, la Comision

celebrd dos (2) vistas publicas para atender el P. del S. 232. La
primera vista se celebré el miércoles, 13 de febrero de 2013. En la
misma, participaron varios grupos del sector de inversiones e
instituciones financieras. Estos, en general, se expresaron a favor
de la aprobacién de la medida. Las interrogantes expresadas por
los senadores presentes fueron contestadas por los deponentes.

A continuacion la lista de deponentes

ISR W= SN e
iﬁfﬁgawi [ i T

PreSIdente o
Sr. M I Cidre
roene Asociacién de Productos de PR Endoso
Lcdo. Jaime Garcia ~ Director
Asociacién de Industriales Endoso
Sra. Myrna Rivera Presidenta
Y Consultiva, Inc. Endoso
Presidente
Lcdo. Kenneth Rivera  Colegio de Contadores Puibli Endoso
Autorizados
Ing. Antonio Medina  Director Ejecutivo
’ Compaiiia de Fomento Industrial Endoso

Los siguientes senadores participaron de la vista: Hon. Angel R.
Rosa Rodriguez, Hon. Maria Teresa Gonzalez, Hon. Martin Vargas
Morales, Hon. Angel M. Rodriguez Otero, Hon. Margarita Nolasco
Santiago y Hon. Migdalia Padilla Alvelo.

El viernes 15 de febrero de 2013, se llevd a cabo la segunda vista
publica. A continuacion la lista de deponentes

'In"" T RS T T P T R T
\h o & : 2
i~ SRS L“‘Lid’ —

anander—
Sr. Frank J. Serra Assets Presidente Endoso
Management
Sr. Eduardo M. Santander-
Inclan Securities Director Endoso
Oficina del
Lcdo. Rafael Comisionado de .
Blanco Instituciones Comisionado Endoso
Financieras
- Asociacion de
::.lttlejandro Constructores de Presidente Endoso
Hogares

Los siguientes senadores participaron de la vista: Hon. Angel R.
Rosa Rodriguez, Hon. Miguel Pereira Castillo, Hon. Maria Teresa
Gonzalez, Hon. Margarita Nolasco Santiago, Hon. Migdalia Padilla
Alvelo y la Hon. Maria de Lourdes Santiago.

Las vistas fueron muy informativas y generaron un buen intercambio

P. S 232
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de informacién entre los participantes. Debido a lo especializado y
técnico del lenguaje incluido en el P. del S. 232, la mayoria de la
discusion se dirigié a aquellos aspectos generales de la legislacién y
a aclarar detalle técnicos. A continuacién un resumen de los
argumentos principales expresados por los deponentes en las
vistas.

N S L e

Sr. Manuel El Sr. Manuel Cidre, presidente de la Asociaciéon
Cidre de Productos de Puerto Rico, se expresé
positivamente sobre la medida. Expresé pleno
apoyo conceptual al propésito de la misma. El
sefor Cidre expresd su inhabilidad de analizar
muchos de los aspectos técnicos. Pero si destaco
lo importante que es la inversion privada para el
desarrollo de negocios. Ademas indicd que si se
cumplen los objetivos de este proyecto, se
. crearan empleos nuevos de calidad y se podra
comenzar una nueva etapa de crecimiento en
Puerto Rico. Dio ejemplos de empresas que
podrian aprovechar un mayor grado de inversion
puertorriqueiia en nuestra economia. Hablé en
especifico de sus propias experiencias como
duefio de una red de panaderias, particularmente
en cuanto a la incapacidad para expandir la linea
de productos que en su opinion se debe a la falta
de inversion. En resumen, la Asociacion indicé
que el proyecto:
* protege el interés publico y la estabilidad
general de los mercados,
¢ aumenta los niveles de inversion en la
economia del Pais,
e permite la creacion de empleos y el
aumento de la produccion de productos en

Puerto Rico.
Sr. Jaime El Sr. Jaime Garcia, en representacion de la
Garcia Asociacion de Industriales de Puerto Rico,

también se expres6 a favor del proyecto. Durante
su turno, el Sr. Garcia leyé una ponencia escrita
(que forma parte del expediente de la Comisién)
en la que detalla sus recomendaciones sobre el
proyecto. Los cambios sugeridos no alteran el

ropdsito_de la le van_dirigidos a _corregir
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detalles técnicos y aclarar ciertas posturas y
definiciones.

La AIPR coincidié con la Exposicion de Motivos
del proyecto respecto a la necesidad de aumentar
la inversion interna o de capital puertorriquefio
para sustituir el capital fordneo que con la
derogacion a partir del 1995 de la Seccion 936 del
Codigo de Rentas Internas Federal fue
desapareciendo. Para facilitar el crecimiento de la
industria de la manufactura, ellos consideran
indispensable el aumento en la inversion local.

Ademas reconocieron el gran valor que radica en
la intencién de elevar los estandares de conducta
de los distintos participantes de la comunidad de
inversiones. Se mejoran esos estandares
mediante la separacién de funciones esenciales
para crear, mercadear y operar sus productos de
inversion. Esto so6lo puede fortalecer la confianza
en los mercados de capital, tan necesaria para
apoyar esfuerzos como éste.

En sintesis, apoyaron tanto el concepto como la
implementacion de la medida, con ciertas
sugerencias técnicas que en su mayoria fueron
adoptadas.

Sra. Myrna
Rivera

La Sra. Myrna Rivera, presidenta de Consultiva,
Inc., y consultora de la Asociacién de Industriales,
particip6 en la vista en conjunto con el Sr. Garcia.
Ya que la Sra. Rivera una experta en inversiones
y finanzas corporativas con mas de 20 afos de
experiencia en la industria de inversiones, su
ponencia ayudé a aclarar muchos aspectos.
Endosé totalmente el aumento en la separacién
de funciones financieras, para asegurar la
operacion  efectiva de  esas industrias
(transparencia). De esa manera, se reducen los
conflictos de interés que pueden perjudicar a los
consumidores. Expresd particular preocupacién
con la actual falta de reglamentacion clara, publica
y expresa, pues afecta la transparencia que debe
imperar para la proteccion de los inversionistas.

Ademas, la Sra. Rivera indicd el P. del S. 232
tiene el potencial de aumentar la inversion local de
un 15 % a un_20% porgue en Puerto Rico hay

P.5 232
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una base de capital amplia de mas de 30,000
millones de ddlares Ahadié que al estimular la
inversidn, se generara optimismo en los grupos de
capital extranjeros y locales. Esto a su vez crea
empleos y aumenta los ingresos del Estado Libre
Asociado.

A preguntas de la Comisién con respecto a la
transparencia que el P. del S. 232 promueve, la
Sra. Rivera mencion6 que la percepcion de que
en la industria de inversiones hay conflictos de
intereses es la realidad. Indicé que el proyecto
atempera el estado de derecho en Puerto Rico
con el de los Estados Unidos y aumenta la
credibilidad de la industria de inversiones
puertorriqueia.

La Sra. Rivera entiende que el P. del S 232
representa un cambio de cultura y creara alguna
resistencia de algunas firmas acostumbradas al
status quo, pues pretende una separacion de
funciones, que no es la costumbre en la industria.

Lcdo.
Kenneth
Rivera

El Lcdo. Kenneth Rivera, presidente del Colegio
de Contadores Pulblicos Autorizados, también
endosd la medida. Sin embargo, pidid que se
revisara el lenguaje en varias partes del proyecto.
Su ponencia en la vista estuvo dirigida
principalmente a aclarar aspectos técnicos
contributivos del proyecto, y en cuanto al rol de los
Contadores Publicos Autorizados en la operacion
de las empresas.

Una de las sugerencias mas importantes fue que
se aclarara los requisitos de auditoria. En este
renglén se enmend6 el proyecto para que los
informes anuales incluyan el estado financiero
auditado por un CPA, con licencia para ejercer en
Puerto Rico, consond con los principios de
auditoria generalmente aceptados, conocidos
como GAAP, por sus siglas en ingles.

P.5 232
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Ingeniero
Antonio
Medina

El Ingeniero Antonio Medina, Director Ejecutivo
designado de la Compafiia de Fomento Industrial,
se mostr6 muy entusiasta con el proyecto, y
reiter6 lo importancia del P. del S. 232 para el
futuro economico de Puerto Rico. EIl ingeniero
opind que la legislacién fortalecera el ambiente de
inversion en Puerto Rico, y ayudara a diversificar
los recursos de las compaiiias de inversién hacer
actividades de mayor rendimiento.  También
entendié que ayudara a promover la evolucion de
los mercados financieros locales, que son
indispensables para el desarrollo y fortalecimiento
de nuestra el fortalecimiento de nuestra
economia. Esos mercados serviran como
vehiculo de desarrollo de la industria local y
desarrollara una banca local mas sofisticada y de
mayor alcance.

Santander
Securities &
Santander
Asset
Management

La ponencia de los representantes de Grupo
Santander, del Sr Frank Serra, Presidente de
Santander Asset Management y el. Sr. Eduardo
Inclan, Vicepresidente Senior de Santander
Securities; considerd los aspectos especializados
y técnicos de la medida. Las recomendaciones de
Santander fueron de caracter técnico y aclaratorio,
pues endosaron plenamente el concepto y la
intencién del proyecto. Santander indicé que el P.
del S. 232 sienta las bases para facilitar e
incentivar la inversion y la creacion de capital en
Puerto Rico mediante compaiiias de inversién y
fideicomisos de inversién.

Su ponencia aporté una serie de
recomendaciones para mejorar el proyecto que
fueron objeto de consideracion profunda de la
Comisiébn. En particular, hicieron sugerencias
sobre las garantias de transparencia y sobre el
efecto que podria tener la legislaciéon sobre las
estrategias de inversion de los fondos mutuos
existentes. Los representantes de Santander
fueron enfaticos al expresar que no ven este
Proyecto como una amenaza a la industria
financiera. Al contrario, favorecen la implantacién
de medidas de mayor transparencia en la
industria. A su vez, estan convencidos de que
aumentar el grado de agilidad y flexibilidad en las |
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inversiones fortalecera mas el mercado financiero
local. Entienden que el Proyecto puede ayudar en
la expansion de la industria financiera hacia areas
de inversibn mas agresivas, que fomenten el
desarrollo econdmico y la creacion de empleos.
De hecho, expresaron confianza en que podrian
crear y mercadear nuevos productos financieros
dirigidos a invertir en el desarrollo del sector
privado de nuestra economia. Por lo tanto, estan
confiados en que este Proyecto tendra un efecto
positivo en el sistema financiero de Puerto Rico.

Oficina del
Comisionado de
Instituci
Financieras

El Lcdo. Rafael Blanco, Comisionado de
Instituciones Financieras (OCIF), expuso en su
ponencia escrita varias observaciones 'y
sugerencias. La agencia también expresé que la
legislacion tenia un fin loable. En sus
recomendaciones el Comisionado solicité aclarar
algunos términos en el proyecto, y en otras sugirié
cambios en el texto. A pesar que la OCIF en su
ponencia escrita expresé no endosar la medida
como estaba redactada, en su comparecencia en
vista publica expresaron estar dispuestos a
colaborar con la Comisién de Gobierno para
incorporar varias de sus sugerencias y de esta
manera endosar el proyecto. El Presidente de la
Comisién, le aclaré al Comisionado que muchas
de sus recomendaciones ya estaban siendo
consideradas por el equipo técnico de la
Comisidon. Desde entonces varias otras
recomendaciones de la OCIF se incorporaron a la
medida.

Ponencias
escritas

P. S 232

La Comision también recibié ponencias escritas de personas e
instituciones que no pudieron comparecer en la vista publica. Estas
ponencias fueron muy utiles en el proceso de analisis de esta

Comision.

A continuacion la lista de ponencias recibidas de personas que no
comparecieron a vista publica. Estas ponencias formaron parte de
analisis de la Comision:

Compania de Comercio y Exportacion
Asociacion de Bancos de Puerto Rico

Dr. Juan Lara, Economista

Oficina de Gerencia y Presupuesto (OGP)
UBS Puerto Rico
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Compaiiia de
Comercio y
Exportacion

El Lcdo. Francisco Chévere, Director Ejecutivo
designado de la Compaiia sostuvo en su
ponencia escrita que el proyecto es viable y
positivo para el desarrollo sustentable de nuestra
economia. Para él, el P. del S. 232 es una
herramienta Gtil dentro de las estrategias
econdmicas del Estado Libre Asociado de Puerto
Rico. El Lcdo. Chévere indico, conforme a la
exposicion de motivos del proyecto, que la
medida puede ayudar a un aumento en la
produccién de empleos mediante un aumento de
la inversion de capital, y a su vez darle la mano a
una nueva generacibon de empresarios
puertorriquefios para expandir sus negocios. Esto
sin duda, es un factor econémico imprescindible
para el desarrollo y crecimiento sustentable de la
Isla.

Oficina de
Gerencia y
Presupuesto

La Oficina de Gerencia y Presupuesto expreso
que la medida no tendria implicaciones
presupuestarias. A continuacion una cita directa
de su ponencia: “De acuerdo a la informacion
disponible y que hemos evaluado al momento de
emitir esta comunicacion, debemos indicar que la
aprobacion del P. del S. Num. 232 y del P. del S.
Num. 233, no conlleva un gasto adicional
presupuestario.”

Dr. Juan
Lara,
Economista

El Dr. Juan Lara, declardé que los autores del
proyecto estaban en lo correcto cuando
identifican la falta de inversién como un problema
fundamental de nuestra economia. El
economista enfatizd lo necesario de que el
proyecto cumpla con ciertos requisitos para
garantizar que resulte efectivo y que no redunde
en el mal uso de los escasos recursos de los que
dispone actualmente el Gobierno. En ese Ultimo
punto, el economista declar6 que el proyecto
contiene bastantes disposiciones dirigidas a
garantizar ese fin.
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Asociacion
de Bancos

La Asociacién de Bancos de Puerto Rico endoso
el P. del. S. 232, ya que entienden ayudara a
estimular la economia que mucho tiempo lleva
estancada. En su ponencia escrita, el Vice-
Presidente Ejecutivo de la Asociacion, Arturo L.
Carrién, indicd que las aportaciones de capital de
las companias de inversion podran ayudar a los
bancos aumentar la participacion en inversiones
del sector privado. Ademas, expresé que el
proyecto tiene el potencial de fortalecer la
capacidad prestataria de la banca en Puerto Rico.

Por tanto, la Asociacién entendié que el Proyecto
tiene un impacto positivo tanto para la creacion de
empleos como en la industria financiera.

La Asociacion de Bancos recibié comentarios de
todos sus afiliados. Para facilitar el analisis de
dichos comentarios, la Asociacidon preparé un
entirillado electrénico, en el cual incluyeron todas
Sus sugerencias. Estas enmiendas aclaran
muchos aspectos técnicos del proyecto, vy
atienden las preocupaciones de la industria
financiera. La Comision analizé extensamente
este documento y decidid incluir muchas de sus
sugerencias en el proyecto.
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UBS Puerto
Rico

UBS Puerto Rico a través de sus abogados,
Adsuar, Muhiiz, Goyco, Seda & Pérez-Ochoa,
expresé su satisfaccion con la legislacion de
compafias de inversion actual, particularmente
con el desempeiio de OCIF. Apoyaron atraer
fondos de capital de riesgo a través del
mecanismo de fideicomisos de inversion exenta
que esta ley permite. Sin embargo, entienden
que no es necesario enmendar la Ley de
Compaiiias de Inversion de 1954. Expresaron
que de “la Asamblea Legislativa entender que se
debe aprobar una nueva Ley de Compaiiias de
Inversion, UBS estd mas que dispuesto a
cooperar y trabajar de mano a mano.” También
enfatizaron que la industria de fondos mutuos es
importante para nuestra economia por varias
razones. Primero, facilitan la inversién en deuda
publica de Puerto Rico. Segundo, permiten a la
clase media invertir sus ahorros. Tercero, atraen
dinero a fondos mutuos de Puerto Rico que de
otra manera se irian a fondos mutuos en los
Estados Unidos. Sugirieron una serie de
enmiendas de caracter técnico y otras de caracter
sustantivo que discutiremos en el capitulo de
enmiendas de este informe.
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!\nélisis de la Medida

Trasfondo

De 1950 al 1975 Puerto Rico experimenté un crecimiento economico
substancial. Esta expansion econdmica se debié principalmente a la
inversion de capital fisico'. Sin embargo, la acumulacion de capital
disminuy6 significativamente en la década de 1980 y aunque los niveles
de inversion se han recuperado, no son suficientes en estos momentos
para promover el crecimiento econémico en el pais.

Gran parte de la estrategia de desarrollo econdmico de Puerto Rico se
fundamenté en atraer capital extranjero a través de incentivos
industriales. La Seccion 936 el Codigo de Rentas Internas aprobada en
1976 introdujo créditos contributivos para fomentar la actividad
econdémica en la Isla. Estos créditos, que fueron un motor de desarrollo
econoémico, ya no estan disponibles.

Depender de capital fordneo casi en su totalidad no resultd ser una
estrategia sostenible para el desarrollo econdmico de la Isla, pues no
crea simultaneamente fuentes puertorriquefias que pudieran contribuir al
crecimiento. Para lograr esa meta es imperativo aumentar los niveles de
inversién local creando mas empleos y reactivando la economia. Segun
datos del Departamento de Comercio Federal y la Junta de Planificacién
de Puerto Rico en la economia de los Estados Unidos se invierte un
délar por cada cinco ddlares que se consumen. Ese dato contrasta con
los ofrecidos por la Junta de Planificacion de Puerto Rico, que reflejan
que en la economia de Puerto Rico se invierte un délar por cada seis
dolares consumidos.

Las compaiiias de inversién son parte esencial de cualquier estrategia
de desarrollo econémico. Una compaiiia de inversion tiene la funcién de
reunir los ahorros y el capital financiero de muchas personas para
utilizarlos en el financiamiento de la creacion de nuevas empresas y en
las empresas existentes. Estas instituciones son esenciales para la
liberacién del capital necesario para financiar el crecimiento econémico.
Desafortunadamente, este sector representa un pequefio componente
del universo financiero de la Isla. La Figura B demuestra como la banca
comercial local e internacional contintian siendo los sectores financieros
con mayor numero de activos en nuestra economia, con un 42 y 23 por
ciento de los activos respectivamente.

! Collins, Bosworth and Soto-Class 2006. The £conomy of Puerto Rico- Restoring Growth . The Brokings Institution and
Center for New Ecomomy.

P.S. 232

Comision de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacién Econémica  Pdgina 15



Figura B- Oficina del Comisionado de Instituciones Financieras
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Fuente: Oficina del Comisionado de Instituciones Financieras

Ademas, como habiamos mencionado anteriormente, las carteras de
inversién de las compaiiias de inversidén estan altamente concentradas
en el mercado local de bonos del sector publico.

La legislacion puertorriqueiia sobre compaiias de inversion fue creada
en 1954 y no se ha mantenido al dia con el paso de los afos. Los
efectos de esto se demuestran en la escasez de nuevas compafias de
inversion locales. EIl. P. del S. 232 pretende estimular e impulsar la
industria de inversién local para redirigir su crecimiento hacia la
recuperacion econémica y la creacién de empleos en Puerto Rico.

Las
Compainias
de
Inversiony
el
Desarrollo
Econémico

Las instituciones financieras con que cuente un pais componen un sector
esencial para su desarrollo econdmico. Estas instituciones por medio de
sus operaciones financieras inducen el crecimiento de la economia ya
sea mediante la promocién industrial o mediante la innovacién
financiera®. En un estudio reciente desarrollado por el Fondo Monetario
International (FMI), se concluye que existe una clara correlacion entre la
existencia de un sector financiero desarrollado en un pais y el nivel de
crecimiento econémico de éste. Esto es asi porque en la economia
moderna la inversion en bienes de capital se lleva a cabo a través del
sector financiero. Por eso la funcion esencial del sistema financiero en
una economia es utilizar los fondos para promover la inversion en bienes

2 Cameron, Rondo, and others. 1967. Banking in the Early Stages of Industrialization. Oxford University

Press
P.S. 232
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de capital, a la vez que garantizan a los inversionistas individuales un
rendimiento sobre la inversidon que éstos hacen. Como parte de este
esquema las compaiias de inversiones juegan un papel significativo.
Estas promueven nuevos instrumentos de inversion financiera con el
objetivo de que sus inversionistas obtengan rendimientos adecuados
mientras la economia se beneficia de tales inversiones, que a su vez
promueven el desarrollo econémico.

Las compaiiias de inversiéon son uno de los medios predilectos utilizados
en economias desarrolladas para fomentar la creacién de empleos y la
inversién de capital. Por ejemplo, en el tercer trimestre de 2012, los
fondos mutuos representaron 11.3 trillones de délares en capital de la
economia de los Estados Unidos®, sin contar los mas de 3 trillones de
délares4 que globalmente estan bajo el control de fondos de capital de
riesgo.

La falta de
inversion
privada y
local en
Puerto
Rico

Durante el periodo de 1950 a 1970 la inversion como porcién del
Producto Interno Bruto (PIB) en Puerto Rico, llegb a representar hasta el
30 por ciento. Esa inversion fue resultado de la Operacion Manos a la
Obra implantada por Fomento Econdmico para atraer la inversion
foranea. Fue durante de ese periodo que la economia de Puerto Rico
crecié a unas tasas cercanas a la de Estados Unidos. Sin embargo,
luego de la crisis petrolera a mediados de la década de 1970, se
identificé a la Seccidn 936 del Cédigo de Rentas Internas Federal, como
un instrumento para mantener y aumentar la inversion en nuestra
economia. Durante el apogeo de la Seccidén 936, la inversion llegé a
alcanzar el 20 por ciento del PIB. Sin embargo, luego de su eliminacion
la Isla no ha vuelto a ver esos niveles de inversion. Los datos de la
Junta de Planificacion revelan que en el afio 2002 la inversion en planta,
magquinaria y equipo como porcion del PIB fue del 16.9 por ciento,
mientras en el afio 2011 baj6é al 11.8 por ciento. En comparacion, la
inversion en los Estados Unidos suele rondar el 20 por ciento. Esa
brecha de inversion es una barrera fundamental para el crecimiento
econdmico de Puerto Rico.

3 Flow of Funds Accounts of the United States Q3 2012, Tabla L.5
4 The Prequin Quarterly: Private Equity Q3 2012

PS5 232
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Figura C

Inversién como porciento del PIB

T
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Informe de GAO. Fiscal Relations with the Federal Government and Economic Trends
during the Phaseout of the Possessions Tax Credit" Mayo 2006.

A manera de comparacioén, consideremos el caso de los Estados Unidos.
Las compaiias de inversion en los Estados Unidos controlan $11.3
trillones en activos, comparados con un producto doméstico de $15.8
trillones, para un 72 por ciento. De esos $11.3 trillones, se invierten $880
billones en deuda del gobierno federal, $1.4 trillones en deuda
garantizada por el gobierno federal, y otros $880 billones en deuda de
estados y municipios. Esto compara con una inversion de $5 trillones en
acciones del sector privado y $2.3 trillones en deuda privada y
extranjera’.

Figura D
Portafolio Compaiiias de Inversién EUL fee
Federal

5 Flow of Funds Accounts of the United States Q3 2012, Tabla L.5

P.S. 232
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Como se puede observar en la grafica que precede, la deuda
gubernamental constituye solamente 20 por ciento del total de activos de
las compaiiias de inversién en Estados Unidos.

En comparacion, en Puerto RICO las compainias de inversién tenian en el
2011 activos de 15 3 billones® mientras que nuestro producto doméstico
es de 64 billones’, para un 24 por ciento. En proporcién al tamafio de
nuestra economia, Estados Unidos invierte el triple en fondos mutuos en
comparacion a Puerto Rico, 24 por ciento en Puerto Rico versus 72 por
ciento en Estados Unidos. Deberiamos tener $45 billones en fondos
mutuos, pero sélo tenemos $15 billones.

Para propositos de este informe, se analizaron los informes trimestrales
de los fondos mutuos locales que aparecen en el internet. La
informacién que sigue es producto de esa investigacion. El 88 por ciento
de la inversidon de los fondos mutuos de Puerto Rico es en deuda de
gobierno, versus 20 por ciento en Estados Unidos. Mientras en Puerto
Rico invertimos 1 por ciento en el sector privado, versus 64 por ciento en
Estados Unidos.

Figura E
Portafolio Compafiias de Inversion PR
Preusda e Sertor Provesds

uransirds.. kL . .

6 www.ocif.gobierno.pr/documents/DATAQ4 2012/activos totales.pdf
www.jp.gobierno.pr/portal_ip/ActividadEconémica/Estad%C3%ADsticasMacroecondmicas/tabid/184/Def

ault.aspx
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Consecuentemente, en Puerto Rico no sélo se invierte un tercio de lo
necesario en fondos mutuos, sino que se invierte muchisimo menos de
lo necesario en el sector privado local. Hoy en dia, en total las
companiias de inversion de Puerto Rico invierten aproximadamente $150
millones. Si las compaiiias de inversion en Puerto Rico invirtieran en el
sector privado local a un nivel comparable a Estados Unidos (tomando
en cuenta el tamafo de la economia), estarian invirtiendo $28,800
millones de ddlares en el sector privado de la Isla.

Pdel S
232: La
Nueva Ley
de
Compaiias
de
Inversién

En Puerto Rico, las compahias de inversién laboran bajo una serie de
reglas que no estdn a la par con las exigencias de una economia
moderna. Es decir, Puerto Rico opera bajo una Ley de Compaiiias de
Inversion que tiene 60 anos y que no se ajusta a las mejores practicas
modernas de los mercados.

La mayor parte de la responsabilidad del bajo rendimiento del sector de
inversiones se atribuye a la ley actual de companias de inversion. Esta
ley no ha permitido que Puerto Rico aumente sus niveles de inversion y
por ende cree los empleos necesarios para estimular la economia. Para
hacer crecer la industria de los fondos mutuos, hay que fortalecer la
confianza que sienten los puertorriquefios en esos productos. La mejor
forma de conseguir esa confianza es aumentando la transparencia.

Este Proyecto atiende los requisitos de transparencia de varias maneras
entre ellas:

e Regula los conflictos de interés que pueden surgir en la operacion
de una compaiiia de inversion.

e Establece reglas para proveer mayor informacion a los
consumidores.

e Crea incentivos inteligentes —e, incidentalmente poco costosos-
para fomentar la inversién en el sector privado de Puerto Rico.

o Elimina barreras burocraticas que no abonan a la transparencia,
sino que meramente crean obstaculos anticuados para la inversion
en Puerto Rico.

e Aumenta el grado de publicidad en el proceso administrativo
(“rulings”) de OCIF.

e Permite la creacion de una industria de capital de riesgo en Puerto
Rico mediante los fideicomisos de inversion exenta, que podra
invertir en empresas nuevas que necesiten los recursos para
crecer y ser exitosas.

e Comienza a estructurar mercados puertorriquefios de capital al
permitir al publico ver las transacciones que ocurren a diario.

Por otro lado, este proyecto contiene disposiciones contributivas a
fomentar la inversiéon. Los detalles de esas disposiciones se
discuten a mayor profundidad en la Seccion de Proceso de
Enmiendas de este informe.

P.S. 232
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Usando
incentivos
parala
Inversion

La politica contributiva de un pais afecta significativamente Ia inversion.
Los impuestos pueden tener un efecto adverso en la economia, ya que
se corre el peligro de desalentar la motivacion para incurrir en riesgo y
por tanto la actividad empresarial. Por tanto, es importante que la politica
de inversiones fomente la inversién y el desarrollo econdémico.

Este proyecto permite a las compaiiias de inversiéon que conviertan en
“compaifiias elegibles”, tributar sus distribuciones a una tasa preferencial
de 7%. Estas companias elegibles deben tener al menos 75% de sus
ingresos de las actividades elegibles. De esa forma, se establece que la
inversién en Puerto Rico en sectores particularmente importantes debe
tener prioridad.

Las actividades elegibles son aquellas que se ha determinado son
particularmente importantes para la estrategia de creacién de empleos.
Se le delega al Secretario de Desarrollo Econémico y Comercio la
determinacion de las actividades elegibles, con las guias dispuestas en
la legislacion. Esas guias deberan incluir como prioridad: la creacion de
empleos, la creacién de capital, el interés publico en la actividad y el
apoyo econdmico a areas necesitadas de capital. Sin embargo, el
proyecto dispone que ciertas actividades cualifiquen automaticamente.
Entre esas actividades se encuentran: préstamos al sector turistico,
negocios en los centros urbanos, negocios financiados por el Banco de
Desarrolio Econémico o el Banco Gubernamental de Fomento, el
refinanciamiento de deuda de empresas exitosas y la inversion en
infraestructura nueva.

Para permitir la operacién exitosa de los Fideicomisos de Inversion
Exenta, se permite que tributen, si asi lo desean, como sociedad. Tal
tributacion les permite operar con mas flexibilidad a la vez que les
permite continuar invirtiendo en la economia. Esto atempera nuestro
sistema contributivo al tratamiento que recibe la industria de “private
equity” en los Estados Unidos.

Ademas, se incorporé como enmienda al Proyecto un crédito contributivo
especial dirigido a fomentar la inversion en el sector privado de parte de
inversionistas conservadores. Para fomentar la inversiéon en Puerto Rico,
también se enmend6 el Proyecto para que las inversiones fuera de
Puerto Rico realizadas por una companfia de inversion tributen al 15%,
en vez del 10% actual. Estos cambios, entre otros, se analizan con mas
profundidad al discutir las enmiendas al Proyecto.

PS5 232
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Impacto Fiscal

Impacto
Fiscal
Estatal

De acuerdo a lo dispuesto en el Articulo 8 de la Ley 103-2006, se
evalué el impacto fiscal de la presente medida. Se obtuvo la
correspondiente certificacidn negativa de OGP ya que no representa un
gasto adicional. En cuanto a las disposiciones contributivas, el impacto
fiscal es minimo por varias razones. Se estima que la contribucién total
pagada al erario por compafiias de inversion y sus accionistas es menor
a $5 millones de déblares y proviene en su mayoria de empresas
foraneas. Este proyecto aumenta en un 50% las tasas aplicables a
esas actividades, por lo que deberia aumentar esos recaudos. Las
actividades cuyas contribuciones se reducen no se llevan a cabo
actualmente, por lo que reducir sus contribuciones no impactaria al
fisco estatal.

Por otra parte, actualmente la reglamentacién vigente permite a los
tenedores de fondos mutuos que operan fuera de Puerto Rico
aprovecharse del tratamiento exento para las distribuciones de esos
fondos mutuos. En otras palabras, si un puertorriquefio quiere invertir
fuera de Puerto Rico, lo puede hacer sin perder las ventajas
contributivas que gozan los fondos mutuos en Puerto Rico. Esta
legislacién eliminaria ese trato preferencial para los fondos mutuos que
no operen en Puerto Rico. Por lo tanto, atraeria grandes cantidades de
inversion en fondos mutuos de vuelta a Puerto Rico.

Impacto
Fiscal
Municipal

P.Ss. 232

En cumplimiento con la Seccién 32.5 del Reglamento de la Ley 103-
2006, esta Comision evalud la presente medida sobre su impacto en el
fisco municipal y determind que dicho impacto es inexistente. La
exencion contributiva de patentes municipales ya esta vislumbrada en la
Ley de Compaiiias de Inversion de 1954, y por lo tanto esta legislacion
no representa un cambio del estado de derecho actual.
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Proceso de Enmiendas

Trasfondo La Comisién acepté una gran parte de las sugerencias vy
enmiendas presentadas. Las enmiendas correspondientes se
incluyeron en el entirillado electronico. Ninguna de estas
enmiendas afecta los objetivos de la medida, aunque si
realizaron aclaraciones importantes para aumentar la efectividad

de la misma.
Enmiendas de Se realizaron cambios de forma al proyecto para facilitar la
Forma comprensién del texto. Primeramente, se convirtieron las

disposiciones sobre la operacién de compahias en una nueva
seccion del proyecto, la cual que contiene lo que se conocera
como la “Ley de Compahias de Inversion de Puerto Rico de
2013", separando la parte contributiva en otras secciones.
También se eliminaron referencias al texto legislativo ya
existente para afadir claridad y evitar que por inadvertencia se
enmiende texto existente en el Cdodigo de Rentas Internas. Esas
enmiendas fueron sugeridas por la Asociacién de Industriales,
Santander Securities, UBS Puerto Rico, el Colegio de CPA y
’ OCIF, entre otros.

Definiciones En cuanto a la sustancia del Proyecto, primeramente se adoptd
como politica general que en la manera que sea posible, la
interpretacion de la nueva Ley de Companias de Inversion se
realice de manera paralela a la interpretacién del Investment
Company Act de 1940. De esa forma, se aumenta la certeza del
inversionista y se proveen guias a OCIF para que se incorporen
en nuestra jurisdiccion las mejores practicas del mercado mas
grande y exitoso del mundo.

La definicion de suscriptor “underwriter”, (eliminando el uso de la
palabra garantizador conforme a la recomendacién de OCIF) se
modific6 para que se regule principalmente la figura del
suscriptor principal, que es lo que se conoce en inglés como
“lead underwriter’. El “lead underwriter” es el que coordina la
emision de valores, y por lo tanto es un actor particularmente
importante. Las relaciones estrechas entre el “lead underwriter”
y la compahia de inversion tienen el potencial de afectar
adversamente la confianza de los inversionistas. Esto acoge
una de las preocupaciones del Grupo Santander sobre posibles
efectos negativos en la industria, ya que debido a lo limitado de
los mercados de capital en Puerto Rico, resulta dificil conseguir
suficientes suscriptores para las emisiones de valores de las
companias de inversion. Este cambio atempera las
disposiciones del proyecto al Investment Company Act de 1940.
De paso, se enmendd todo uso de la palabra “garantizador” por
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la palabra “suscriptor’, tal y como recomendé la OCIF.
Similarmente, se sustituyd la palabra “depositante” por la palabra
“custodio” como fue sugerido por UBS Puerto Rico.

Junto a ese cambio sustancial en la definicion y la funcién de los
suscriptores principales, se enmendaron otras definiciones del
proyecto para aclarar asuntos técnicos que podrian causar
confusiéon. Entre esas definiciones se encuentra la definiciéon de
“valores mobiliarios” y la del “valor de bienes”.

Diferentes tipos de
compaiias de
inversion

Se acogi6 la recomendacién de Santander Group de aclarar las
clasificaciones de las compaiias de inversion en cuanto a
diversificacion, apalancamiento (“leverage”) y su naturaleza
operacional. En cuanto la naturaleza operacional de la
compaiia de inversion, es importante sefialar que la clasificacion
de compaiias de inversion como fideicomisos de inversion
exenta es el equivalente funcional a un fondo de capital de
riesgo (“private equity”), particularmente en su capacidad de
administrar negocios, su libertad de apalancar, sus requisitos de
diversificacion y su tratamiento contributivo. Lo que actualmente
se considera una compafia de inversidn es lo que en esta
legislacién se llama un fondo mutuo, tal y como en la practica.
Por lo tanto, la objecion de OCIF de que compaiiias de inversién
no deben administrar negocios no toma en cuenta que los
fideicomisos de inversion externa son otro tipo de inversidn
distinta a un fondo mutuo, pero regulado en este mismo
proyecto. De hecho, con esta legislacién Puerto Rico exigiria
mucha mas transparencia de sus empresas de “private equity”
de lo usual.

Operaciones de
OCIF

La preocupacion de OCIF sobre recursos econdmicos
insuficientes se atiende al enmendar el Articulo 10 de la nueva
Ley de Compaiiias de Inversiéon para dejar claro que OCIF
puede cobrar derechos de inscripcidn sobre cualquier otra
accion que se le solicite.

Se mantiene, a diferencia de lo sugerido por OCIF, el informe
anual del Comisionado a la Asamblea Legislativa. También se
ordena que todas las determinaciones del Comisionado tengan
que hacerse publicas dentro de un tiempo razonable,
usualmente de 30 dias. También se acoge la sugerencia hecha
por Santander y otros grupos de la industria para que OCIF haga
publicas las transacciones realizadas por las compaiiias. Esa
publicidad seria un paso de vanguardia en las inversiones, a la
vez que fomenta la creacién de mercados de capitales publicos y
modernos en Puerto Rico. Todos esos pasos son necesarios
para que nuestro sistema financiero alcance un grado pleno de
madurez.
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Protecciones para
el Consumidor

Se acoge la solicitud presentada por Santander Securities y
otros deponentes de aumentar de 40% a 50% la cantidad de
directores de una compaiia de inversiones que deben ser
independientes. Para que las compahias de inversidon
cualifiquen para tributar como corporaciones de Puerto Rico, se
establece que deben invertir al menos 20% de sus activos en
valores de Puerto Rico.

El Articulo 18 mantiene las protecciones organizativas para que
los fondos mutuos vy los fideicomisos de inversidn exenta operen
adecuadamente. En particular, establece normas importantes de
separacién operacional para la operacion de las compaiiias
organizadas por los fideicomisos de inversion exenta en el
Articulo 18(C). También se establecen requisitos de informes
periddicos y anuales de las compafias de inversion al
Comisionado de Instituciones Financieras y sus accionistas.

Medidas de
Transicion

Para asegurar la estabilidad del sistema financiero y la
continuidad de la industria, se permite que las empresas ya
organizadas bajo la presente Ley 6 puedan, si asi lo desean,
continuar operando bajo las disposiciones. Sin embargo, las
disposiciones de transparencia, las disposiciones contributivas y
las de los poderes generales del Comisionado se le aplicarian a
todas las compafiias de inversion, ya que no representan un
peligro para su estabilidad.

Para atender cualquier preocupacién de que la deuda del
gobierno de Puerto Rico se afecte al eliminar el requisito de 67%
de inversién en Puerto Rico, se dispone que las compafias de
inversion que ya estén operando continden sujetas a dicho
requisito.
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Disposiciones En cuanto a las disposiciones contributivas de esta legislacion,

contributivas se acogen las recomendaciones realizadas por miembros de la
Comisién de no poner en el texto de la legislacion material de
legislacién actual que no esta siendo enmendado.

En la Seccién 3, se enmienda la actual Seccion 1112.01 para
implementar un mecanismo contributivo novel. Hay dos retos
esenciales para aumentar la inversiéon de parte de las compaiiias
de inversidbn en Puerto Rico. El primero es la naturaleza
conservadora de los inversionistas de Puerto Rico. No es
razonable que una compahia de inversion invierta grandes
cantidades de recursos en actividades elegibles en Puerto Rico
si el inversionista tiene un perfil conservador. Parte de lo que
hace esta legislacion es facilitar la inversiéon al inversionista
agresivo. Pero para aumentar significativamente la inversidén
también es necesaria la participacion del sector de inversionistas
conservadores. Puede ser recomendable que un inversionista
conservador invierta hasta 5% de sus recursos en actividades
del sector privado en Puerto Rico. Otro elemento importante del
inversionista puertorriqueiio es su predileccidon por ingresos
exentos. En la gréfica presentada en la introduccién, se

. demuestra que el 96% de la inversion es en actividades exentas.
Para facilitar la inversién puertorriqueia en el sector privado, se
establece un incentivo que exime de tributaciéon el primer 5% de
ingresos de compaiias de inversion que provengan de las
actividades elegibles, que se discutiran mas adelante. Ademas,
puede eximir de contribuciones hasta 25% de sus ingresos de
compafiias de inversién que de otra manera seria tributable. El
propésito es que companias de inversidon exentas con un perfil
de riesgo conservador puedan invertir 5% en actividades
privadas y hasta 25% en otras inversiones menos riesgosas pero
tributables.

Por otro lado, se aumenta la contribucién sobre los ingresos de
fondos mutuos que provengan de fuentes externas a Puerto
Rico, de 10% a 15%. Esto mitiga cualquier efecto fiscal negativo
de este Proyecto. Ese aumento contributivo también actla
como un incentivo para mantener la inversioén en Puerto Rico, ya
que el inversionista puertorriquefioc es particularmente
susceptible a las ventajas contributivas relativas de una
inversion. Finalmente, se elimina el tratamiento contributivo
favorable que tienen los fondos mutuos de entidades fuera de
Puerto Rico, pero que no cumplen con los requisitos de nuestra
legislacion para inscribirse en Puerto Rico.
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Sugerencias que
no fueron
incorporadas

Hubo varias sugerencias que no fueron incorporadas al
proyecto. OCIF sugirié que se les permitiera pasar juicio sobre
las inscripciones de companias de inversion antes de que se les
permitiera vender. Sin embargo, la legislacion federal rechaza
ese modelo porque se demora y por lo tanto es ineficiente, sin
verdaderamente proveer una seguridad adicional para el
inversionista. Para vender acciones en compaiiias de inversion
se requiere una notificacion de inscripcidon formal. La
notificacion de inscripcibn debe ser real y contener la
informacién necesaria. Una vez recibida la informacién, el
Comisionado tiene el deber de examinar los documentos y
revocar la inscripcién de asi ser necesario. El Articulo 43 de la
Ley a su vez establece que violar intencionalmente los requisitos
de esta ley constituye un delito grave. Ademas se faculta al
Comisionado para multar administrativamente a los violadores y
solicitar multas aun mas altas a los Tribunales. Por lo tanto, la
preocupacién del Comisionado no amerita que se remueva el
mecanismo de agilidad procesal de la notificacion de inscripcion
bajo el Articulo 6 de la nueva Ley.

En cuanto a la preocupacién del Comisionado sobre la
necesidad de reglamentacion bajo esta legislacion, esta
Comision hace varios comentarios: Primero, a pesar de lo
dispuesto en la Ley 6 de 1954 sobre un reglamento para las
compafiias de inversiéon, OCIF no ha preparado un cuerpo de
reglamentos para esa legislacion en los Ultimos 60 afios. Ha
atendido la necesidad de reglamentacion a través de rulings
privados, determinaciones administrativas que tienen efectividad
para una compaifia de inversién en particular. El requisito de
reglamento ya existe en la Ley actual, el problema es que los
reglamentos alin no se han preparado. En otras palabras, se ha
operado bajo un sistema de reglamentacién informal que carece
de las garantias procesales de un reglamento formal. No
podemos dejar de descargar la responsabilidad legislativa
simplemente porque por los Ultimos 60 afios no se ha
descargado la responsabilidad administrativa de establecer un
reglamento de aplicacién general.

Otras enmiendas propuestas eliminarian ciertas garantias
procesales que son particularmente importantes para la
proteccion de los inversionistas. Por ejemplo, se sugirid
enmendar el requisito de independencia entre la junta de
directores de la compafiia de inversiéon, los corredores
(“brokers”), los suscriptores (“underwriters”) y la banca. También
se sugirido que se eliminaran las regulaciones sobre la compra y
venta de fondos mutuos cerrados. Tanto la ausencia de
independencia de la junta como la ausencia de regulacién en
cuanto a la compra y venta de fondos mutuos cerrados fueron
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P.S. 232

objeto de sefalamientos negativos en 6rdenes emitidas por el
Securities and Exchange Commission federal. No incluir en este
proyecto dichas protecciones podria poner en peligro la
estabilidad de los mercados financieros de Puerto Rico.
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Conclusion/Recomendaciones

Para poder emitir nuestras recomendaciones, la Comisién realizo una serie de
actividades de investigacion con los fines de identificar los costos y beneficios de este
proyecto. Dado lo abarcador del proyecto de ley, la Comisién se asegurd en incluir
recomendaciones de varios sectores afectados. Ademas se realizaron reuniones con
expertos en el area de inversiones. La Comision también llevé a cabo vistas publicas
donde se expresaron representantes de los distintos sectores interesados en el
proyecto. Se recibieron multiples ponencias escritas, las cuales forman parte de este
informe. Creemos que el analisis presentado provee fundamentos razonables para
sustentar nuestras recomendaciones.

Este proyecto busca resolver el problema basico de falta de inversion en el sector
privado. Las compaiiias de inversién tienen el personal adecuado y los recursos para
realizar inversiones sofisticadas con alto rendimiento en el sector privado. Al crecer
esta industria, se podra afianzar una cultura de inversion y aumentar la complejidad y
sofisticacion de los mercados de capital en Puerto Rico. Asi si puede lograr inversion
en el sector privado sin poner en riesgo fondos del gobierno. En la medida que eso
ocurra, la economia de Puerto Rico podra moverse hacia la madurez.

La Oficina del Comisionado de Instituciones Financieras (OCIF) ha realizado esfuerzos
notables por aliviar los defectos de la legislacién existente. Sin embargo, creemos que
el mejor esfuerzo es crear legislacion adecuada que establezca un marco elemental
para la regulacion de la industria. A continuacion la Comisiéon enumera las siguientes
conclusiones sobre el proyecto:

e EI P. del S. 232 permite una mayor inversion de fuentes locales en la
economia puertorriquefia. Al establecer una reglamentacion mas agil y al
eliminar barreras anticuadas que no guardan relacién con las realidades del
mercado actual, se entiende que el rendimiento de la inversion sera mayor, por
lo que atraera mayor inversién a la vez que promovera el surgimiento de una
nueva generacion de empresarios puertorriquefios. Esta inversion, al no
depender de financiamiento mediante préstamos, reducira la dependencia en la
emision de deuda para financiar el desarrollo de Puerto Rico.

e Se hace viable la participacion del capital foraneo junto al capital de fuente
local, para ser invertido en Puerto Rico. Al aumentar el acceso de capital
puertorriquefio a la inversién, se fomenta la creacién de alianzas con
inversionistas de todos los paises para multiplicar la efectividad del capital local.

e También, se flexibilizan los requisitos reglamentarios y de ley para seleccionar
inversiones en las compariias de inversion. Esta ley le quita la obligacién al
Comisionado de Instituciones Financieras de verificar el cumplimiento con
regulaciones anticuadas, para que pueda enfocar sus recursos en su mision
principal de proteger al inversionista. Al establecer requisitos estrictos de
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informar al Comisionado y a los inversionistas, se protege la integridad de la
operacion y se evita el fraude.

e Esta medida, asegura que las inversiones se hagan con honestidad y
transparencia. También se promueve que los inversionistas estén al tanto del
estado de su inversion y pidan cuentas a los administradores de los resultados
de sus inversiones. Como la junta de directores de la compafiia de inversion
esta obligada a tener una participacion de una mayoria de personas
independientes a la compaifiia, estos se convierten en responsables de la
transparencia de la operacion. Los directores independientes son protectores
del interés de los inversionistas y velan por las ejecutorias de los
administradores.

e Por otro lado, los fideicomisos de inversion ya exentos se eximen de la
doble tributacion corporativa para propodsitos de sus inversiones. Esta ley
crea una categoria de compahias de inversion, llamados fideicomisos de
inversion, con mayores herramientas para crear negocios y que estan disefiadas
para realizar inversiones de mayor rendimiento. Estos fideicomisos no estan
obligados a distribuir sus ganancias a sus accionistas, asi que pueden redirigir
dichas ganancias hacia actividades productivas que creen empleos.

e Esta medida también, establece una nueva exencion contributiva de un 30
por ciento del ingreso como producto de aquellas actividades que son
especialmente importantes para la creacion de empleos. Las compaiiias de
inversidn que reciban mas de 75 por ciento de sus ingresos en esas actividades
en Puerto Rico podran beneficiarse de este incentivo contributivo. Por tanto,
también se beneficiaran los miles de inversionistas, mayormente de clase media
que tienen sus fondos en estas empresas.

e Se establece un crédito contributivo especial para incentivar la
participacion de aquellos inversionistas que son conservadores en
aquellas actividades especialmente importantes para la creacion de
empleos. La inmensa mayoria de los inversionistas puertorriquefios tienen un
criterio conservador o moderado en su exposicioén al riesgo, y prefieren invertir
en instrumentos que estén exentos de tributacion. Para motivar su participacion
en aquellas actividades que se incentivaran, se establece un crédito especial
que les permite tomar un crédito de 5.00 dolares de ingreso de inversion por
cada dodlar que recibe de las actividades mencionadas. De esa manera se
puede estructurar un portafolio de 70 por ciento de deuda del gobierno de
Puerto Rico y hasta 30 por ciento de actividades elegibles, que sea totaimente
exento. De esa manera, el inversionista conservador puede crear actividad
econdmica adicional, sin perder su estatus de exento que lo compensa por
asumir un mayor nivel de riesgo y una mayor participacién en la creacién de
empleos. Considerando que en Puerto Rico hay aproximadamente 15,000
millones de délares en activos de fondos mutuos, este crédito puede tener un
efecto sustancial en la inversién.

P.S. 232 Comisién de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacion Econémica  Pdgina 30



Finalmente, para promover la inversién en Puerto Rico y para financiar
cualquier costo que pueda tener esta legislacion, se aumenta en un 50 por
ciento la tasa contributiva para aquellas inversiones fuera de Puerto Rico a
través de fondos mutuos. De esta manera se controla la evasién contributiva.

Sin embargo, facilitar la inversién en el sector privado puede llevar a algunos a concluir
que estas medidas afectarian negativamente la inversién en la deuda de nuestro sector
publico. Por el contrario, este proyecto no tiene tal impacto por cuatro razones
importantes:

La agilidad y transparencia adicional que fomentaria este proyecto aumentaria la
cantidad de inversidon en la economia puertorriquefia. No es que la misma
inversion se dividira entre mas sectores, es que la cantidad de inversidon
aumentara. La inversién actual en el sector publico no se debe al requisito de
67% de la ley actual. Si lo fuera, la inversion en valores seria igual o menor de
67%, pero actualmente es mayor.

Obligar a las compafiias de inversion a invertir en deuda de Puerto Rico no
resuelve el problema de la deuda de Puerto Rico, si el mercado no confia en
esa deuda. La dnica forma real de aumentar el mercado para la deuda de
Puerto Rico es haciéndola atractiva al estabilizar la finanzas del pais.
Imponer barreras artificiales a las compafias de inversion no resuelve el
problema de fuga de capital, solamente logra que el capital se vaya de una
manera abrupta y potencialmente catastrofica.

Actualmente los fondos mutuos que operan fuera de Puerto Rico gozan del
mismo trato preferencial contributivo que los fondos mutuos que operan en
Puerto Rico, sin tener el requisito de 67% de inversion en Puerto Rico. Mas
aun, bajo la ley actual ya hay operando en Puerto Rico un fondo que invierte
80% de sus activos en fondos mutuos de deuda que no es de Puerto Rico, y el
restante 20% de sus activos en bonos tributables de Puerto Rico. Eso derrota el
objetivo de aumentar el mercado para los bonos del gobierno de Puerto Rico.

El propésito de este proyecto es lograr crecimiento econémico en Puerto Rico.
En ausencia de dicho crecimiento, Puerto Rico continuara sumido en un ciclo
interminable de recortes y austeridad. La unica forma de romper ese ciclo es
creando empleos y prosperidad. Este proyecto, al estimular la inversion, logra
ese proposito. Ese crecimiento econdmico en el sector privado aumentara ios
recaudos del Gobiermno de Puerto Rico. El aumento en recaudos reducira el
déficit y ayudara a estabilizar el crédito de Puerto Rico.
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Después de un proceso extenso de andlisis y por los fundamentos antes expuestos, la
Comisién tiene a bien recomendar favorablemente a este Alto Cuerpo la aprobacién
del Proyecto del Senado 232, con las enmiendas contenidas en el entirillado
electrénico que se acompana y se hace formar parte de este informe.

Respetuosamente Sometido,

A > ‘to Rodriguez
Presiden
Comisidn de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacion Econdmica
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ENTIRILLADO ELECTRONICO

ESTADO LIBRE ASOCIADO DE PUERTO RICO

17 ™ Asamblea 1 ™ Sesién
Legislativa Ordinaria

SENADO DE PUERTO RICO

P. del S. 232

14 de enero de 2013
Presentado por el sefior Rosa Rodriguez

Referido a la Comision de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacion Economica

LEY

Para crear empleos al reformar la legislacion en relacion a las compaiiias de inversidn: crear la

“Ley de Compafiias de Inversion de Puerto Rico de 2013”; para facilitar e incentivar la
inversién y la creacion de capital en Puerto Rico mediante compaiiias de inversion; para
modificar el tratam1ento contributivo a otorgarsele a dlchas compamas de i mversmn para

%eyée—@emp&ﬁias—de—lﬁvefsééfrée%ei%-&lee—;—para enmendar la Ley Numero 1 de 31
de enero de 2011, seglin enmendada, conocida como “Cédigo de Rentas Internas para un
Nuevo Puerto Rico”; v para otros fines relacionados.

EXPOSICION DE MOTIVOS

El modelo de desarrollo econdémico de Puerto Rico siempre ha reconocido como punto
central la necesidad imperiosa de aumentar la mversién en nuestra economia. Esta es esencial
para mejorar nuestro estdndar de vida actual y futuro. La atraccion de capital extranjero fue el
primer paso de la obra creadora del Puerto Rico desarrollado. Ese capital financié la gran ola de
industrializacién que sac6é a nuestro pueblo de la pobreza extrema que vivia. Durante ese
periodo, la inversion extranjera, facilitada por la Compafiia de Fomento Econémico, fue punta de
lanza de nuestro crecimiento econdomico.

Pero el capital fordneo fue solamente la primera etapa de un plan mucho mas abarcador. La
expansion econdémica traida por el capital fordneo no era sostenible sin la creacion de capital
puertorriquefio que pudiera también contribuir a nuestro desarrollo. No era saludable que nuestra
economia se convirtiera en una economia meramente consumista o de produccion ausentista,
sino que era necesario que nos moviéramos hacia una economia de produccion integral. La meta

era sencilla: que el capital puertorriquefio pudiera participar plenamente de nuestro desarrollo



econémico, y que el producto del trabajo y esfuerzo de los puertorriquefios también pudiera
pertenecer a manos puertorriquefias. La creacién de capital puertorriquefio le daria un caracter
més permanente a nuestro desarrollo y crearia un circulo virtuoso donde nuestra economia podria
mantener un ritmo constante de desarrollo.

A partir de la década 1976, con la Seccion 936 del Codigo de Rentas Internas fue el corazon
de nuestro esfuerzo de desarrollo econémico. La exencién contributiva provista por esa
disposicién federal hizo particularmente atractiva a nuestra isla para el capital foraneo. Esas
exenciones crearon cientos de miles de empleos en Puerto Rico. Por otro lado, los fondos
depositados en nuestra banca por las llamadas empresas 936 aumentaron la capacidad prestataria
de nuestras instituciones financieras. El aumento en la capacidad prestataria de nuestra banca fue
parte esencial del crecimiento econémico que experimentamos hacia finales de la década de
1980. La presencia de esta capacidad prestataria permitié a Puerto Rico invertir cada vez mds en
si mismo, especialmente a las fuentes nativas de capital que tanta ayuda y apoyo necesitan.

Nuestra economia es una de las economias del mundo donde se consume una mayor
proporcién de los recursos locales, y donde menos se mvierte en el futuro. La economia de
Estados Unidos consume un 71% de sus recursos domésticos. La nuestra consume un 91%. La
brecha entre ambos paises se debe a nuestra tendencia a importar grandes cantidades de recursos
sin una exportacién equivalente que pague las importaciones. Para resolver este problema
necesitamos crear inversion local cuyo rendimiento nos permita cerrar la brecha entre lo que
producimos y lo que consumimos.

La realidad de nuestra falta de inversién es patente al revisar la cantidad de inversién que
tiene nuestra economia. De acuerdo a las estadisticas del Departamento de Comercio Federal y
nuestra Junta de Planificacion, en el afio 2011 Estados Unidos invirti6 1 ddlar por cada 5 que
consumi6 -Puerto Rico invirtié 1 dolar por cada 6 que consumi6. Es decir, Estados Unidos, con
mucho més capital acumulado que Puerto Rico, invirtié6 25% mas que Puerto Rico en proporcién
al tamafio de ambas economias. Eso significa que Puerto Rico tiene que aumentar su inversion en
al menos un 25% para poder mantenerse a la par con Estados Unidos, o igualarlo a mediano
plazo. Es la inversion la que nos provee los medios para acelerar nuestro crecimiento econémico.
Y es la falta de crecimiento econdmico, mas que cualquier otra consideracion, la que ha llevado a

las agencias acreditadoras a poner en duda nuestra capacidad de pagar las deudas del gobierno.



En resumen, si no hay crecimiento econémico, el gobierno no tendra los recaudos para pagar su
deuda.

En el 2006 la Government Accounting Office (GAO) identifico como el reto principal para
nuestra economia poder llevar nuestra tasa actual de inversion de un 15% del Producto Interno
Bruto (PIB) a un 20%, la cifra en los Estados Unidos. Solo de esa manera, segim el GAO,
podemos cerrar la brecha economica entre Puerto Rico y los Estados Unidos. Si extendemos los
datos que examiné el GAO al presente, podemos notar que en el afio 2010, la nversion en
nuestra economia fue meramente un 14% del Producto Interno Bruto —peligrosamente cerca de
los niveles de la gran recesion puertorriquefia de la década del afio 1980: 13%. Mientras nuestra
inversién se quede estancada (o peor aun, se disminuya, como ha sido el patron en los pasados

cuatro afios) nunca podremos experimentar un desarrollo econémico favorable en Puerto Rico.
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35%

30%

25%

10% . u Z ;. ; —_— B w.,.vi (‘ s ,.__uwj ........ =

5% i ‘i & . UW— S— ol NS Teew— - —

,,,,, T —p ey

1960 1965 1970 1975

o o

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

e — e —— oy

0% -

T

1950 1955

Como se puede ver en la grafica anterior, tomada de informacidon de la GAO y la Junta de
Planificacién, durante el periodo de 1950-1970 la inversién llegé a representar hasta un 30% de
nuestro Producto Interno Bruto. Esa inversién fue resultado de los programas de Operacion
Manos a la Obra para atraer inversién fordnea. Fue en esas décadas que Puerto Rico logré ir

cerrando la brecha econdmica con los Estados Unidos. Luego de la crisis petrolera de principios



de la década del afio 1970, se identifico a la seccion 936 como un medio para poder continuar la
lucha por la meta de Operacion Manos a la Obra: aumentar la nversion en nuestra economia.
Durante el apogeo de la seccién 936 en el afio 2000, la inversion llegd a ser un 20% de nuestro
producto interno bruto. No hemos vuelto a alcanzar esos niveles de inversion.

Peor aun, el patrén de consumo e importacion de Puerto Rico es econdémicamente
insostenible. Gran parte de nuestro consumo no es financiado por nuestra produccion, sino por
ayudas federales que fomentan el consumo pero no nos ayudan a progresar por nuestro propio
esfuerzo. Sino aumenta la produccidén, no hay manera de crear los empleos que necesitamos.

La terminacion de la Seccién 936 en el afio 2005 presentd un reto existencial a nuestra
economia, que no se ha atendido seriamente y aunque reconocemos las gestiones encaminadas
hacia la aprobacion de la seccién 933-A, nuestra economia necesita mucho maés. Es necesario
encontrar un mecanismo que sustituya la Seccion 936, encontrar los préximos motores de la
inversion en nuestra economia. La meta es aumentar nuestra inversién de un 15% a un 20% del
Producto Interno Bruto, tal como recomendé la GAO.

Para lograr esa meta, es imperativo aumentar la inversién local de para poder crear mas
empleos y reactivar la economia. Para ello, tenemos que establecer una base auto sustentable que
fomente nuestro crecimiento econdémico, sin depender exclisivamente de fuentes externas
fluctuantes. En la ausencia de esa base, nuestro crecimiento econémico se verd paralizado y
dependiente de unas ayudas econOmicas que no necesariamente son recurrentes, ni pueden
satisfacer las profundas aspiraciones de mejoramiento econdomico de Puerto Rico. Por lo tanto,
para crear los empleos que necesitamos y reactivar la economia, proponemos mediante esta ley
fomentar la inversion local a través de compaiiias de inversion.

Las compaifiias de inversion son parte esencial de cualquier estrategia de desarrollo
econdémico. Una compaiiia de inversion es una forma de reunir los ahorros y el capital de muchas
personas para establecer y financiar nuevas empresas. Por un lado, la mayoria de las personas no
tienen el tiempo o la inclinacion para invertir sus ahorros en nuevas empresas. Por el otro lado, la
mayoria de los empresarios no tienen todo el capital para establecer esas nuevas empresas, que
seran las que crearan los empleos que Puerto Rico necesita.

Las compaiiias de inversidn le permiten a la clase media y trabajadora invertir sus ahorros en
actividades de mayor rendimiento. De esa forma, se podrian realizar las inversiones de mayor

escala que la economia de Puerto Rico necesita para crear empleos y reactivar la economia. Las



compafiias de inversidbn permiten usar el capital de los puertorriquefios de una forma mads
efectiva. Pone a las manos de la clase media y trabajadora los medios para poder adquirir un
mejor rendimiento sobre sus ahorros. También le permite a nuestros inversionistas de mayor
escala realizar inversiones de tal forma que tengan un medio para unir sus recursos en una forma
confiable y regulada por el gobierno.

En Estados Unidos, las compaiiias de inversion son parte esencial de la actividad econdmica.
Un estudio del Profesor John C. Coates, de la Escuela de Derecho de la Universidad de Harvard,
titulado “Reforming the Taxation and Regulation of Mutual Funds” demuestra que para el 2007,
habia 13 trillones de dolares en los Estados Unidos invertidos en fondos mutuos, ademas de 4
trillones de dolares en otras compaiiias de mversion no reguladas por el “Investment Companies
Company Act” de 1940. Esto significa que hay 17 trillones de dolares en activos financieros en
los Estados Unidos invertidos a través de compafiias de inversién. Esas compafiias de inversion
tienen presencia en una diversidad de instrumentos, con diferentes grados de riesgo y
rendimiento. Incluyen inversiones en emisiones de deuda gubernamentales, acciones y deuda de
empresas privadas domesticas e internacionales.

La legislacion puertorriquefia sobre compafiias de inversion es inadecuada. Los efectos de su

contenido constan en la falta de desarrollo de compafiias de inversion locales. Porejemplo;UBS
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—La realidad es que hemos concentrado

nuestros recursos en comprar deuda, y no invertimos en negocios que sean vitales para futuras
generaciones y para el fomento de nuestra Industria.

Las fuentes de capital de la empresa privada tienen que ampliarse. La banca est4 limitada por
regulaciones federales al prestar dinero. En consecuencia, los bancos no pueden prestar més alla
de ciertos limites, y parte de la inversion tiene que hacerse por los accionistas de la empresa. Si
no hay quien compre esas acciones, los bancos estin muy limitados en cuanto a qué tipo de
préstamos que pueden hacer. En realidad, los préstamos no pueden ser la tinica forma de
financiar nuestro desarrollo econdémico. Tiene que haber inversionistas, en alianza con la banca,
que participen junto con ella en los riesgos de cualquier empresa. Sino hay capital de inversion

para esas nuevas empresas, los préstamos tendran un efecto limitado.



La presente medida es un paso esencial para devolver a Puerto Rico a la ruta del crecimiento
economico. Nuestra legislacion actual para compafiias de inversion es del afio 1954 y no se ha
mantenido al dia con el paso de los afios. La misma no estd actualizada a las realidades de
nuestros tiempos. En Estados Unidos, la legislacion federal comparable es de 1940 (Investment
Companies-Company Act of 1940), sin embargo se ha mantenido al dia, especialmente con los
cambios realizados en el 2010 por la Ley Dodd-Frank. Ademas, la actividad regulatoria ha
mantenido vigente la ley mediante excepciones bien pensadas que reflejan la competencia de la
“Securities and Exchange Commission” (SEC). Nuestra agencia regulatoria, el Comisionado de
Instituciones Financieras, se ha visto limitado por las fallas de nuestra legislacion. El reglamento
de la misma fue emitido el 6 de mayo de 1955, y no ha sido modificado desde entonces. De
hecho, debido a la naturaleza restrictiva de nuestra legislacion actual, parece ser que no ha sido
ni siquiera 1til revisarlo, ya que se ha abandonado totalmente a las compaiiias de inversion como
un mecanismo real.

Esta medida es un paso hacia el futuro para nuestra regulacion de las compaiiias de inversion.
Las realidades del mercado moderno requieren acciones dramaticas para poder atemperarnos a
las circunstancias. Los flujos de capital actuales son mucho mas dindmicos de lo que eran en
1954. Las compafilfas de inversion de hoy necesitan herramientas para aprovechar las
oportunidades de inversion y poder ser competitivas en un mundo globalizado. Nuestro esquema
regulatorio debe agilidad para poder ajustarse a las necesidades del mundo globalizado del siglo
XXI.

Por otro lado, esta medida toma en cuenta que las compafifas de mversion han de manejar los
ahorros de los inversionistas. Para proteger a los consumidores de estos productos financieros,
establecemos mediante esta ley un régimen de transparencia en las finanzas de las compaiiias de
inversion. Solo si se fomenta la confianza del inversionista en la seguridad de su inversion,
podran los consumidores confiar sus ahorros en las compaiiias de inversion. Esta medida
fomenta un ambiente de seguridad y confianza, mediante garantias de transparencia que evitan el
fraude.

Por lo tanto, esta legislacion tiene como proposito cumplir con la meta de llevar de un 15% a
un 20% nuestra inversion como por ciento del PIB. Para cumplir con este proposito, esta

legislacion es una reforma comprensiva en cuanto a nuestras leyes de inversion, con dos



principios guiadores: agilidad y transparencia. Siguiendo estos criterios, esta legislacién provee

paras:

A~ Abrir las puertas a una mayor inversion local en nuestra economia. Al establecer
una regulacién mas 4gil y eliminando barreras anticuadas que no guardan relacién con las
realidades del mercado actual el rendimiento de la inversién serd mayor, atrayendo mas
inversion a la vez que estimula el surgimiento de una nueva generacién de empresarios
puertorriquerios. Esta inversion, al no depender de préstamos, reducira nuestra dependencia en la
deuda para financiar nuestro desarrollo como Pais.

B- Hacer viable la participacion de capital forianeo, en cooperacién con nuestro
propio capital, para invertir en Puerto Rico. Al aumentar el acceso de capital puertorriquefio a la
inversion, se hace mas facil realizar alianzas con inversionistas de todos los paises del mundo
para multiplicar la efectividad de nuestro capital.

C- Flexibilizar los requisitos regulatorios en cuanto a escoger inversiones. Esta ley le
quita la carga al Comisionado de Instituciones Financieras de verificar el cumplimiento de
regulaciones anticuadas, para que pueda enfocar sus recursos en su mision principal de proteger
los consumidores.

D- Asegurar que las inversiones se hagan con honestidad y transparencia. Al
establecer requisitos estrictos de informar al Comisionado y a los inversionistas, se protege Ia
integridad de la operacion y se evita el fraude. Tambi¢n se permite que los inversionistas estén al
tanto del estado de su inversién y puedan pedirle cuentas a los administradores en caso de que
los resultados no sean los mejores. Ademas, Ia junta de directores que se establece estd obligada
a tener una participacion de al menos 46%una mayoria de personas independientes a la compatfiia
que son garantizaderessuscriptores de la transparencia de la operacién. Al no estar atadas a los
administradores, los directores independientes son protectores del interés de los que invierten en
la compaifiia de inversion, vigilando a los administradores.

E- Que los fideicomisos de inversién exenta se eximan de la doble tributacion
corporativa para propdsitos de sus inversiones. Esta ley crea una categoria de compatfiias de
inversion, llamados fideicomisos de inversién, que tiene mas herramientas para crear negocios y

que estan disefiadas para inversiones de mayor rendimiento. Estos fideicomisos no estin



obligados a distribuir sus ingresos a sus accionistas, asi que pueden reinvertir sus ganancias en
actividades productivas y crear ganancias aun mayores.

F- Establecer una nueva exencién contributiva de un 30% del ingreso producto de
aquellas actividades que son especialmente importantes para la creacién de empleos. Ees
fideicomisos-de-nversién-exentalas compafiias de inversion que imviertar-reciban mas de 67%

75% de sus ingresos en esas actividades en Puerto Rico podran beneficiarse de este incentivo
contributivo. Los que se beneficiaran son los miles de inversionistas potenciales en estas
empresas, de clase media, y los que puedan obtener empleos con estas inversiones.

G- Establecer un crédito contributivo especial para incentivar la participacion de

inversionistas conservadores en las actividades especialmente importantes para la creacion

de empleos. La inmensa mayoria de los inversionistas puertorriquefios son conservadores o

moderados en su exposicion a riesgo, y con una preferencia fuerte de no tributar. Para incentivar

su participacion en las actividades que se incentivaran, se establece un crédito especial que les

permite tomar un crédito de 5 ddlares de ingreso de inversion por cada dolar que recibe de las

actividades mencionadas. De esa manera se puede estructurar un portafolio de 70% de deuda del

oobierno de Puerto Rico, v hasta 30% de actividades elegibles, que sea totalmente exento. De esa

manera, el inversionista conservador puede crear actividad economica adicional, sin perder su

estatus exento que lo compensa por asumir un mayor riesgo v una mavyor participacion en la

creacion de empleos. Considerando que hay aproximadamente 20 mil millones de dodlares en

activos de fondos mutuos, este crédito puede tener, de ser plenamente utilizado, un efecto

dramatico en la inversion en Puerto Rico.

H- Incentivar contributivamente la inversion en Puerto Rico. Para incentivar la

inversion en Puerto Rico, v para financiar cualquier costo que pueda tener esta legislacidn, se

aumenta en un 50% la tasa contributiva de inversiones fuera de Puerto Rico a traves de fondos

mutuos.

En fin, de esta legislacion tiene un potencial econdmico dramatico. La inversion en Puerto
Rico es un 25% menor de la que ocurre en Estados Unidos, tomando en cuenta la proporcion de
nuestra economia. La inversion en Puerto Rico es de aproximadamente 10,000 millones de
dolares anuales. Si logramos reducir esa diferencia de un 25% a un 19%, serian unos setecientos
(700) millones de ddlares de inversion econdémica anual adicional. Por cada millén de ddlares de

inversion, en Puerto Rico se crean 33.3 empleos. Setecientos millones de dolares de inversion



adicional representaria la creacidon de unos 23,000 empleos aproximadamente. Esta estadistica es
un estimado conservador del efecto de esta legislacion. Las restricciones y la falta de
transparencia que fomenta la Ley actual de Compafiias de Inversion son en gran parte
responsable de nuestro rezago al invertir. Si no hay vehiculos donde invertir, la economia
privada se paraliza. Acabar con esas barreras abrird las puertas a un gran crecimiento econdémico
de cara al futuro.

Las herramientas del Estado Libre Asociado nos permiten llevar a cabo las metas de esta
legislacion. La pérdida de la Seccion 936 nos ha llevado a una carencia de capital Por ello,
mediante esta legislacion creamos localmente nuestro propio mecanismo de inversion de capital,
muy parecido a una 936 local

Ha llegado el momento de utilizar las herramientas propuestas en esta legislacion para crear
soluciones puertorriquefias a problemas puertorriquefios. No podemos esperar mas. Nuestra
economia esta en un estado de crisis. Ahora mds que nunca tenemos la necesidad de promover
nuevas estrategias; de continuar nuestra busqueda de soluciones a las necesidades de nuestra
gente. El crecimiento econdmico es el medio que nos permitird alcanzar mayores niveles de
justicia social y prosperidad.

Esta Ley es la pieza clave para utilizar nuestros recursos y nuestro conocimiento, forjando
soluciones que se ajusten a nuestras necesidades y nuestras circunstancias. El pasado tuvo su
estrategia. Ahora nos toca a nosotros, en esta generacion, forjar la nuestra. Mafiana serd muy

tarde.

DECRETASE-DECRETESE POR LA ASAMBLEA LEGISLATIVA DE PUERTO RICO:

1 Seccién 1.- Se crea la “Ley de Compaiiias de Inversion de Puerto Rico de 2013”, para

2 que lea como sigue:

3 <6

4 Articulo 1.- Titulo - Esta Ley se conocerd como “Ley de Compaiiias de Inversién de

5 Puerto Rico de 2013”.

6 Articulo 2.- Politica Publica - Sera la politica publica del Estado Libre Asociado de

7 Puerto Rico fomentar la creacion, inversion y desarrollo de capital local mediante compafiias
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de inversion. Para estimular esta actividad, se proveera tratamiento contributivo especial y se
establecera una exencidn contributiva para aquellas empresas que participen en actividades
particularmente conducentes a la creacion de empleos. Este desarrollo se enmarcara en la més
amplia libertad para el inversionista posible, compatible con la divulgacion maxima de
informacion necesaria y con la honestidad y transparencia al administrar los fondos y las
operaciones de las compafiias. Cuando al Comisionado le sea necesario, bajo la autoridad que
le provee esta ley, reglamentar y se requiere que considere o determine si una accién es
consistente con el interés publico, el Comisionado considerara, ademds de la proteccion al
inversionista, si la accion a tomarse promovera la eficiencia, la competencia y la formacion

de capital

Articulo 3.- Parales—prepésitos—de—esta—ley;,—se—definen: Definiciones. - Para los

propositos de esta Ley, se definen los siguientes términos segiin aqui_expuesto, entendiéndose

que figuras provenientes del Investment Company Act of 1940 se interpretardn de manera

consona con dicha ley:

A.  “Asesor de Inversiones” de una compafiia de inversiones significa:

§)) Cualquier persona (excepto un director, oficial, empleado, sindico, miembro
de junta asesora o empleado de dicha compafiia) que de acuerdo a un contrato con la
compafiia de inversion, regularmente provea consejo a dicha compaifiia con respecto a la
deseabilidad de invertir en, comprar o vender valores mobiliarios u otra propiedad, o tiene
la capacidad de determinar quequé valores mobiliarios u otra propiedad se compraran o
venderan por dicha compafiia.

(2)  Cualquier otra persona que, de acuerdo a un contrato con una persona descrita

en la clusula (1) regularmente realiza las funciones de una persona descrita en la clausula
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(1). Sin embargo, no sera un asesor de inversiones (a) cualquier persona cuya asesoria se
provea solamente mediante publicaciones uniformes distribuidas a sus suscriptores, (b)
una persona que sele—solamente provee informacion estadistica o factica, asesoria en
relacion a factores y tendencias economicas, o asesoria ocasional en relacion a
transacciones en valores mobiliarios especificos, pero sin generalmente proveer asesoria o
hacer recomendaciones en relacién a la compra, enajenacidn o gravamen de dichos
valores mobiliarios, (¢) una compafiia que provea dichos servicios al costo a una o méas
compaiiias de inversion puertorriquefias o fordneas, compafiias aseguradoras, u otras
instituciones financieras, (d) cualquier persona cuya capacidad, cardcter y compensacion
para dichos servicios debe ser aprobado pro un Tribunal o (e) cualquier otra persona que
el Comisionado determine mediante reglamento u orden que no esté incluido en la
intencion de esta definicion.

“Comisionado” significa el Comisionado de Instituciones Financieras.

“Compaiiia” significa cualquier corporacion, sociedad, sociedad limitada, compafia
de responsabilidad limitada, fideicomiso;fende o cualquier otro grupo organizado de
personas, sea incorporado 0 no, o sus sucesores en interés.

“Compafiia de inversion” o “compafiia de inversiones” sienificard cualguier emisor

que se dedique o diga dedicarse principalmente o se proponga dedicarse

principalmente, al negocio de invertir 0 reimvertir en valores mobiliarios, 0 a comprar

v vender valores mobiliarios. El Comisionado deberd adoptar, dentro de seis meses

de la fecha en que entra en vigor esta Ley, un reglamento, el cual serd publico, que

establezca exenciones para compafiias que se han excluido de la defmicién de

“compafiia de inversion” utilizando como guia las Secciones 3(b) v 3(c) del
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Investment Company Act of 1940. v la politica ptiblica expresada en el Articulo 2.

Mientras no entre en vigor dicho reglamento, se entenderdn excliidas de esta

definicion las mismas entidades que estan excluidas de ser compafiias de inversidn

bajo las Secciones 3(b), 3(c)(1) v 3(c¥7) del Investment Company Act of 1940.

“Control” significa el poder de ejercer una influencia controlante sobre la gerencia y
politicas de una compafiia, a menos que dicho poder sea unicamente el resultado de
una posicion oficial con dicha compafiia. Cualquier persona que sea el duefio
beneficiario, ya sea directamente o mediante una o mas compaifiias controladas, de
mas de 25% de los valores mobiliarios con derecho a voto de una compaiiia, se
presumird que controla dicha compafiia. Cualquier persona que no sea el duefio
beneficiario, ya sea directamente o mediante una o mas compafiias controladas, de
25% o mas de los valores mobiliarios con derecho a voto de una compafiia se
presumira que no la controla. Una persona natural se presumird que no es controlada.
“Director” significa cualquier director de una comporacién o cualquier persona que
desempefie funciones similares con respecto a cualquier organizacién, incorporada o
no.

“Duefio beneficiario” significa la persona que disfrute los beneficios de la titularidad
de un bien, aunque la titularidad nominal le pertenezca a otra persona.

“Emisor” significa cualquier persona que emita o se proponga emitir cualquier valor o
tenga en el mercado cualquier valor que haya emitido.

“GarantizaderSuscriptor” significa cualquier persona que ha comprado de un emisor
con el propdsito de, o vende a nombre de emisor en relacion a, la distribucion de

cualquier valor; o participe o tenga una participacion directa o indirecta en ese tipo de
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negocio. El término “suscriptor” corresponde al término “underwriter” en el idioma
g

inglés. El término no incluye una persona cuyo interés se limita a la comision que
reciba de un garantizadefrsuscriptor que no sea en exceso de la comision usual y
acostumbrada. En el contexto de este parrafo, el término emisor significard, ademas
del emisor, cualquier persona directa o indirectamente controlada por el emisor, y
cualquier persona bajo control comun, directo o indirecto, del emisor. Cuando cesa la
distribucion de los valores mobiliarios con respecto a los cuales cualquier persona era
un i suscriptor, la persona dejard de ser un garantizadersuscriptor en
relacion a esos valores mobiliarios 0 a su emisor.

“Suscriptor principal”’, para cualquier compailia de inversion (excepto una compaiiia

de inversion de fin cerrado. o para un valor emitido por una compafiia de mversion de

fin cerrado), significa un suscriptor que, como principal, ha comprado de un emisor, o

tiene un derecho contractual de comprar periddicamente de un emisor, cualquier valor

para distribuir el mismo, o que, como agente para un emisor, vende, o tiene el derecho

contractual de vender, tal valor a un traficante de valores o al publico o a ambos. El

término “suscriptor principal” no incluye a un traficante de valores gue compra

valores de una compafiia de inversion a través de un suscriptor principal que actia

como agente de la compafiia de inversion. El término “suscriptor principal’’. para una

compaifiia de inversion de fin cerrado o para un emisor que no sea una compaiiia de

inversion, o para un valor emitido por tal compaiiia 0 emisor, significa un suscriptor

que, en relacion con una distribucion primaria de valores, (i) ha sido contratado por tal

compaiiia o emisor, (ii) inicia o dirige la formacion de un sindicato de suscripcion, sea

por si solo o en coordinacidn con una o mas personas, o (iii) es permitido devengar
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una tasa bruta de comision, diferencial u otro beneficio mds alto que el permitido para

otro suscriptor que participe en tal distribucion. El término “suscriptor principal”’

corresponde al término “principal underwriter”, el término “sindicato de suscripcion”

corresponde al término ‘“‘underwriting svndicate”. v el término “tasa bruta de

comision” corresponde al t€rmino “rate of gross commission” en el idioma inglés.

LK.  “Junta asesora” significa una junta, ya sea elegida o nombrada, que es distinta de la

FL.

junta de directores de una compafifa de inversién, y que estd compuesta
exclisivamente de personas que no le sirven a dicha compafiia en cualquier otra
capacidad; esto sin importar si las funciones de dicha junta sean tales que hagan a sus
miembros “directores” para los propositos de esta ley, cuando dicha junta tiene
funciones de asesoria para inversiones pero no tiene el poder para determinar si dicha
compaiiia ha de comprar, vender o gravar cualquier valor mobiliario u otra inversion.

“Junta de directores” significa la entidad encargada de supervisar las operaciones de
una empresa en el caso de una corporacion, segiin definido en el Articulo 4.01 de la
Ley General de Corporaciones del Estado Libre Asociado de Puerto Rico. Incluye su
equivalente funcional en cualquier otra entidad de negocios que no sea una

corporacion, organizada bajo las leyes del Estado Libre Asociado de Puerto Rico.

1I8KM. “Miembro de la familia inmediata” significa cualquier conyuge, ascendiente,

19 descendiente o colateral hasta el cuarto grado de consanguinidad y el segundo e
20 afinidadde afinidad.;ys
21 &N “Persona” significa una persona natural o una compafiia.

22 M:Q. _ “Persona afiliada” de otra persona significa:
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1 () Cualquier persona que directa o indirectamente sea duefia, controle o sea el
2 duefio beneficiario de al menos 5% de los valores mobiliarios con derecho al voto en el
3 mereadocirculacion de esa otra persona.

4 2 Cualquier persona de quien esa otra persona sea directa o indirectamente sea
5 duefia, controle o sea el duefio beneficiario de al menos 5% de los valores mobiliarios con

6 derecho al voto en ebmereadecirculacion.

7 3 Cualquier persona directa o indirectamente controle, sea controlada por, o este
8 bajo control comun de esa otra persona.
9 4 Cualquier oficial, director, ejecutivo, socio, o empleado de esa otra persona.
10 5) Si la otra persona es una compafiia de inversion, cualquier asesor de
11 inversiones de dicha compaifiia o cualquier miembro de su junta asesora de ellos.
12 N-P.__ “Persona interesada” de otra persona significa:
13 H Cuando se utiliza con respecto a una compafiia de inversiones:
14 (a) Cualquier persona afiliada de dicha compafiia.
15 (b) Cualquier miembro de la familia inmediata de cualquier persona natural que es
16 una persona afiliada de dicha compafiia.
17 (c) Cualquier persona interesada de cualquier asesor de inversiones o

18 garantizadersuscriptor principal de dicha compafiia.

19 (d) Cualquier persona, o un socio o empleado de cualquier persona, que dentro de
20 cualquier momento desde el principio de los Gltimos dos afios fiscales completos ha sido
21 abogado de dicha compafiia.

22 (e) Cualquier persona, o persona afiliada de una persona (excepto una compaiiia

23 inscrita de mversidn) que en cualquier momento durante el periodo de é-seis meses
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anterior a la fecha de la determinacién de si dicha persona o persona afiliada es una

persona interesada ha: ejeentede—llevado a cabo alguna transaccion en la cartera de
inversiones de; participado en transacciones principales con; o distribuido valores
mobiliarios para:

(1) La compafifa de inversion.

(i1) Cualquier otra compafiia de inversién que tenga el mismo asesor de
inversion que dicha compafiia de inversién o que se represente a inversionistas como una
compafiia relacionada para propositos de mversion o servicios al inversionista.

(iii)  Cualquier cuenta sobre la que el asesor de inversion de la compafiia de
inversion tenga la autoridad para escoger el corredor.

(f) Cualquier persona o persona afiliada de una persona (excepto otra compaiiia
inscrita de inversion) que, en cualquier momento durante el periodo de é-seis meses
previo a la fecha de la determinacién de si una persona o persona afiliada es una persona
interesada, ha prestado dinero u otra propiedad a:

(1 La compaiiia de inversion.

(i)  Cualquier otra compafiia de inversion que tenga el mismo asesor de
inversion que dicha compafiia de inversion o que se represente a inversjonistas como una
compafifa relacionada para  propositos de inversion o  servicios  al
inversionistasinversionista.

(iii)  Cualquier cuenta sobre la que el asesor de inversion de la compaiiia de
inversion tenga autoridad de tomar prestado.

(g) Cualquier persona natural que el Comisionado, mediante orden o reglamento,

determine que es una persona interesada por razon de haber tenido, en cualquier momento
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desde el principio de los ultimos dos afios fiscales de dicha compaiiia y ya terminados,
una relacion significativa profesional o de negocios con dicha compafiia, o con el oficial
ejecutivo principal de dicha compafiia, o con cualquier otra compaiiia de inversion que
tenga el mismo asesor de mversiones o el mismo oficial ejecutivo principal de dicha
compafiia. Disponiéndose que ninguna persona sera considerada una persona interesada
de una compaifiia de inversiéon simplemente por que ella 0 un miembro de su familia
inmediata sea un miembro de su junta de directores, junta asesora, o duefio de sus valores
mobiliarios. El Comisionado podra modificar o revocar cualquier orden bajo este apartado
cuando entienda que dicha orden ya no es consistente con los hechos.

2 Cuando se utilice en relacion a un asesor de inversiones de, o un

garantizadersuscriptor principal de cualquier compafiia de inversion:

(a) Cualquier persona afiliada de dicho asesor de inversibn o

garantizadersuscriptor principal

(b) Cualquier miembro de la familia inmediata de cualquier persona natural que es

una persona afiliada de dicho asesor de inversiones o garantizadersuscriptor principal

(¢) Cualquier persona que a sabiendas tenga un interés beneficiario directo o
indirecto en, o que se designe como sindico, fiduciario, ejecutor o guardidn de cualquier
interés legal en, cualquier valor mobiliario emitido por dicho asesor de inversiones o

garantizadersuscriptor principal, o por una persona que controle dicho asesor de

inversiones o garantizadersuscriptor principal

(d) Cualquier persona o socio o empleado de cualquier persona que dentro de

cualquier momento desde el principio de los ultimos dos afios fiscales completos ha sido

abogado de dicha compafiia.
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(e) Cualquier persona o persona afiliada de una persona (excepto una compafiia
inscrita de inversion) que, en cualquier momento durante el periodo de 6-seis _meses
anterior a la fecha de la determinacion de si dicha persona o persona afiliada es una
persona interesada, ha ejecutado alguna transaccion en la cartera de inversiones de,
participado en transacciones principales con, o ha distribuido valores mobiliarios para:

(1) Cualquier compaifiia de inversion que recibe los servicios del de tal

asesor de inversiones o el garantizader-eeme-talessuscriptor principal.

(i)  Cualquier compaiiia de inversion que le represente a inversionistas,

para propdsitos de inversion o servicios a inversionistas, ser una compafiia relacionada a
cualquier otra compafifa de inversion que tenga el mismo asesor de inversidn o

garantizadersuscriptor principal

(iii)  Cualquier cuenta sobre la que el asesor de inversion tenga la autoridad

de escoger el corredor.

() Cualquier persona o persona afiliada de una persona (excepto otra compafiia
de inversién inscrita) que, en cualquier momento durante el periodo de 6-seis_meses
previo a la fecha de la determinacién de siuna persona o persona afiliada es una persona
interesada, ha prestado dinero u otra propiedad a:

(1) Cualquier compaififa de inversion que recibe los servicios delde tal

asesor de inversiones o el garantizader-eeme-tales suscriptor principal.

(1) Cualquier compafiia de inversion que le represente a inversionistas,

para propositos de inversion o servicios a inversionistas, ser una compafiia relacionada a

cualquier otra compafiia de inversion que tenga el mismo asesor de inversiones o

garantizadersuscriptor principal
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i (iii)  Cualquier cuenta sobre la que el asesor de inversiones tenga autoridad
2 de tomar prestado.

3 (g) Cualquier persona natural que el Comisionado determine mediante orden sea
4 una persona interesada por razéon de haber tenido, en cualquier momento desde el
5 principio de los ultimos dos afios fiscales de dicha compafiia y ya terminados, una
6 relaci6on material profesional o de negocios con dicha compaiiia, o con el oficial ejecutivo
7 principal de dicha compafiia, o con cualquier otra compaiiia de inversién que tenga el
8 mismo asesor de inversiones o el mismo oficial ejecutivo principal de dicha compaiiia.
9 Disponiéndose que ninguna persona serd considerada una persona interesada de una
10 compafiia de inversién simplemente per—gqueporque ella o un miembro de su familia
11 inmediata sea un miembro de su junta de directores, junta asesora, o duefio de sus valores
12 mobiliarios. El Comisionado podra modificar o revocar cualquier orden bajo este apartado
13 cuando entienda que dicha orden ya no es consistente con los hechos.

14 ©:Q. _ “Prestar” y “tomar prestado” incluye una compraventa con pacto de retroventa.

15 P-R. __ “Promotor” de una compafiia o una compafiia propuesta significa una persona que,
16 sola 0 en conjunto con otras personas, ha iniciado o dirige, o ha dentro del periodo de
17 un afio iniciado o dirigido, la organizacion de dicha compaiiia.

18 @S. _ “Reorganizacién” significa:

19 ) Una reorganizacion bajo la supervision de un tribunal competente.

20 #)) Una consolidacion, liquidacion o disolucion.

21 3) La venta de mas del 75% de los activos de una compaiiia.
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1 4 Una redistribucion del capital de la compaiiia o un intercambio de valores
2 mobiliarios emitidos por la compafiia por cualquier otro de sus propios valores
3 mobiliarios emitidos.
4 () Una recapitalizacion que tiene como propoésito la alteracién, modificacion o
5 eliminacion de cualquiera de los derechos, preferencias o privilegios de cualquier clase de
6 sus valores mobiliarios emitidos.
7 6) Un intercambio de valores mobiliarios emitidos por una compaiiia por los
8 valores mobiliarios emitidos por otra compafiia o compaifiias, con el objetivo de efectuar
9 cualquiera de las acciones enumeradas anteriormente.
10 R-T.___ “Valor”, en el contexto de valoraciéon de un activo, significa:
11 (H En relacion a valores mobiliarios para los que hay precios en el mercado
12 bursatil facilmente disponibles, el precio del mercado.
13 ) En relacion a otros valores mobiliarios, el justo valor segun lo determine la
14 junta de directores, sujetq al reglamento que emitird el Comisionado._La junta de
15 directores podrd delegar la determinacion de justo valor a proveedores comerciales
16 nacionalmente reconocidos de precios de valores. El término “para los que hay precios en
17 el mercado bursatil ficilmente disponibles” corresponde al término “for which market
18 guotations are readily available”, v el término “‘justo valor” corresponde al término “fair
19 value”, en el idioma inglés.
20 El Comisionado podré, de entenderlo necesario, mediante reglamento y cuando sea
21 por razén justificada conforme a la politica publica dispuesta en el Articulo 2 de esta Ley,

22 modificar esta manera de determinar precios.
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1 S:U. __“Valor mobiliario” significa cualquier nota, accién_comun o preferida, accion en caja,
2 valor conocido como futuro en el mercado financiero, bono; participacion de
3 cualquier tipo en cardcter de duefio, miembro o socio de una compafiia de
4 responsabilidad limitada o sociedad de_cualquier tipo—algune; evidencia de deuda,
5 certificado de interés o participacion en cualquier acuerdo de compartir ganancias,
6 contrato de inversion, certificado o suscripcidn pre-organizacion, certificados de
7 depésito, cualquier opcidn financiera de cualquier tipo sobre cualquier valor,
8 cualquier grupo o indice de valores mobiliarios (incluyendo intereses en ellos o
9 basados en su precio), cualquier opcion financiera o privilegio en un mercado de
10 valores mobiliarios relacionado a una moneda extranjera, o en general cualquier
11 instrumento comunmente conocido como un valor mobiliario en las finanzas o
12 cualquier certificado de interés o participacion o derecho a la suscripcion o a la
13 compra de cualesquiera de los anteriores..

14 V. “Valor mobiliario preferido” significa:

15 €)) cualquier bono, nota u obligacion similar, cualquier obligacién o instrumento
16 que constituya un valor mobiliario y que evidencie endeudamiento; y

17 ) cualquier accion o participacion en un acuerdo de distribucion de
18 gananeiaganancias, participacion en una sociedad, membresia en una compafiia de
19 responsabilidad limitada, o valor mobiliario de cualquier clase que tenga prioridad sobre
20 cualquier otra clase en la distribucion de activos o el pago de dividendos.

21
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Tipos de Compaiiias de Inversion. -

2 Las compaiiias de inversion pueden clasificarse en varios tipos. El Comisionado establecera

3 mediante reglamento una manera de comunicar claramente a los inversionistas las diferencias

4 entre los diferentes tipos de compafiias de inversion.

5
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A.

Por su tipo de nversion. - Las compaifiias de mversidn pueden diferenciarse entre un

“fondo mutuo” o un “fideicomiso de inversion exenta’” dependiendo de la naturaleza

de las inversiones que realiza. Fl “fondo mutuo” mvierte o se propone invertir al

menos un noventa por ciento (90%) de sus activos, excluvendo efectivo, en valores

mobiliarios de todo tipo. El fideicomiso de nversion exenta puede invertir en valores

mobiliarios de todo tipo, v ademas puede adquirir u organizar, parcial o totalmente,

empresas de todo tipo con el proposito de operarlas v utilizar su rendimiento para

beneficiar al fideicomiso.

Por su diversificacién.- Las compaifiias de inversion pueden diferenciarse entre

“diversificadas” o “no diversificadas” dependiendo de su exposicion a diferentes tipos

de riesgo. La compaftia de mversion “diversificada” deberd tener por lo menos el 75%

de sus activos invertidos en efectivo o valores que, para propdsitos de este calculo,

estén limitados, con respecto a una sola compafiia 0 emisor, a no mas del 5% de los

activos de dicha compaiiia de inversidn (incluyendo efectivo), v que no tenga entre

sus activos mas del diez por ciento (10%) de los valores con derecho al voto de

compailia 0 emisor-alguno. La compaiiia de inversidn “no diversificada” no puede

tener mas del veinticinco por ciento (25%) de sus activos, incluyendo efectivo, en los

valores mobiliarios de una sola compaiiia o emisor. Disponiéndose, sin embargo, que

las compafiias de inversién podran invertir en valores emitidos o garantizados por el
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Estado Libre Asociado de Puerto Rico, el gobierno de los Estados Unidos de América,

los estados de los Fstados Unidos de América, o cualesquiera de sus respectivas

subdivisiones politicas, dependencias, comporaciones publicas o agencias, en cada caso

en exceso de los limites de inversiones en un solo emisor aqui sefialados.

Disponiéndose ademas, que en el caso de las compafiias de iversidon “no

diversificadas” clasificadas ademas como fideicomisos de inversion exenta, podran

invertir hasta un 75% de sus activos, incluyendo efectivo, en los valores mobiliarios

de una sola compaifiia o emisor. No obstante lo anterior, una compaiiia de mmversion

“no diversificada” clasificada ademas como fideicomiso de inversion exenta podra

invertir hasta el 90% sus activos en los valores mobiliarios de una sola compaiiia &0

empresa, siempre v _cuando la _empresa se organice con el propdsito expreso de

diversificar sus operaciones dentro del periodo de 2 afios posterior a su inscripcion.

Por su ofrecimiento _en los mercados. - las compafiias de inversion pueden

diferenciase entre “‘compafiias de fin abierto” v “compafias de fin cerrado.” Las

compafias de fin abierto son aquellas compafiias de inversion gue periddicamente

ofrecen a la venta o tienen en el mercado valores mobiliarios redimibles que han

emitido. Las compaifiias de fin cerrado son aquellas compafiias de inversidon que no

son compailias de fin abierto.

Capacidad de Redencion. - Las compaiiias de inversién pueden diferenciarse entre

“redimibles a voluntad” o ‘“no redimibles a voluntad” Las compafiias de inversidn

“redimibles a voluntad” son aquellas donde la compafiia de inversidn emite v redime

sus valores mobiliarios en manos de sus nversionistas, de acuerdo al valor neto de sus

activos calculado periédicamente. Dicho periodo de redencidon v demas detalles
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procesales serdn fijados por el Comisionado mediante reglamento. Las compaifiias de

mversidn clasificadas como “no redimmibles a voluntad” son aquellas que no son

“redimibles a voluntad”.

Por su utilizacion de deuda. - Las compaiiias de inversion pueden diferenciarse entre

“apalancadas” v “no apalancadas.” Las compafiias de inversion “no apalancadas”

pueden tener deuda hasta un 5% del valor de sus activos con autorizacién del

Comisionado. Las compaiiias de inversion “apalancadas” pueden tener deuda hasta

el 50% del valor de sus activos v hasta un 5% adicional con autorizacion del

Comisionado. Se entendera como deuda para prop0Ositos de apalancamiento como la

suma de los montos de los préstamos realizados con bancos, acuerdos de recompra,

emision de valores mobiliarios preferidos o la existencia de valores mobiliarios

preferidos  va emitidos. Disponiéndose ademas, gque las restricciones de

apalancamiento provistas en esta seccidn no le serdn aplicables a las compafiias de

mversion clasificadas como fideicomisos de mversidon exenta que a su vez estén

clasificadas _como apalancadas, las cuales no tendran limitacién en la deuda que

pueden incurrir. Solo las compafiias de inversidn que sean apalancadas tendran que

hacer énfasis en su naturaleza v clasificacion bajo este apartado. El Comisionado

determinard los requisitos de divulgacién gue deberdn tener las compaifiias de

inversion con respecto a su nivel de inversién en deuda. Disponiéndose, sin embargo,

que los limites de apalancamiento no aplicaran a compafias de inversion operando

bajo el Small Business Investment Act of 1958,
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Articulo 5.- Requisito de Inscripcidn. - Ninguna compaifiia de inversiones organizada

o creada bajo las leyes del Estado Libre Asociado de Puerto Rico y ningin promotor o
garantizadersuscriptor de tal compaiiia de inversiones podra, a menos que esté nscrita de
acuerdo al Articulo 6 de esta Ley, pedré-directa o indirectamente:

A. Ofrecer en venta, vender o entregar después de su venta algiin valor mobiliario o
interés sobre un valor mobiliario, cuando exista razon para creer que tal valor o interés
se ofrecera en venta, se vendera o se entregara en el Estado Libre Asociado de Puerto
Rico, 0 que exista razon para creer que tal valor mobiliario o interés se ofrecera en
venta, se vendera o se entregara en el Estado Libre Asociado de Puerto Rico.

B. Controlar alguna compaiiia de mversiones que ejecute algo de los actos enumerados
en el apartado A de este Articulo.

C. Dedicarse a algun negocio en el Estado Libre Asociado de Puerto Rico

D. Controlar alguna compafiia que se dedique a algin negocio en el Estado Libre
Asociado de Puerto Rico.

Articulo 6.- Proceso de Inscripcidn. - Cualquier compaiiia de inversiones organizada o

creada bajo las leyes del Estado Libre Asociado de Puerto Rico debera inscribirse para los
propositos de esta Ley y someter al Comisionado una notificacion de inscripcién, en la forma
en que el Comisionado establezca mediante reglamento. Una compaiiia de inversiones se
entendera inscrita cuando el Comisionado reciba la notificacién de inscripcion. Luego de ser
inscrita el solicitante debera someter, en la forma y con el detalle que establezca el
Comisionado mediante reglamento, una solicitud de inscripcidn que contendra los siguientes

elementos:
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1 A. Una expresion de la politica del solicitante en relacién a las caracteristicas de la
2 compafifa de inversion dentro de las categorias establecidas por el Articulo 4 de esta
3 Ley.
4 B. Una expresion de las politicas de inversion del solicitante, incluyendo una expresion
5 de la concentracidon de sus inversiones presentes o futuras en alguna industria o grupo
6 de industrias.
7 C. Una expresion detallada de las politicas del solicitante relacionadas con la emision de
8 valores mobiliarios preferidos y el apalancamiento.
9 D. Una expresion de cualquier otra politica del solicitante que entienda deben ser
10 consideradas fundamentales.
11 E. Elnombre y direccion de cada persona afiliada al solicitante; el nombre y direccién de
12 cada compafiia donde cada una de esas personas afiliadas sea un oficial, director,
13 socio o empleado; y una breve expresion de la experiencia de negocios de cada uno de
14 los oficiales y directores del solicitante durante los dltimos cinco (5) afios.
15 F. Cualquier otra mformacion que el Comisionado establezca mediante reglamento.
16 Si le pareciera al Comisionado que una compafiia inscrita de inversién no ha sometido la

17 informacion requerida por este Articulo o cualquier otro informe requerido por esta ley o
18 algan reglamento, -0 si los ha sometido pero ha omitido hechos importantes y requeridos ,- el
19 Comisionado notificard a la compaiiia de su violacion y fijara una fecha antes de la cual el
20 solicitante o la compaifiia tenga que cumplir con los requisitos. El incumplimiento de estas
21 obligaciones podra resultar en la revocacién de la inscripcion de la compafiia de inversiones.

22 Articulo 7.- Inelegibilidad de algunas personas- Sera ilegal que alguna de las

23 siguientes personas trabaje o actue en la capacidad de empleado, oficial, director, miembro de
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1 junta asesora, asesor de negocios, garantizadersuscriptor principal o depesitante-custodio de

2 cualquier compafiia inscrita de inversion:

3 A. Cualquier persona que dentro del periodo de 10 afios anteriores haya sido convicto de

4 cualquier delito relacionado con la compra o venta de cualquier valor, o que surja de

5 la conducta de la persona como garantizadersuscriptor, corredor, asesor de

6 inversiones, o cualquiera otra actividad financiera; o de la conducta de la persona

7 como una persona afiliada, vendedor, empleado, oficial o director de una compaiiia de

8 inversiones, banco, compailia de seguros, o de cualquier otra empresa financiera.

9 B. Cualquier persona, que por razén de su mala conducta, esté permanente o
1'0 temporeramente impedido por una orden, sentencia o decreto de cualquier tribunal
11 con jurisdicciéon de actuar como garantizadersuscriptor, corredor, asesor de
12 inversiones, o cualquiera otra actividad financiera; o como una persona afiliada,
13 vendedor, empleado, oficial o director de una compafiia de inversiones, banco,
14 compafiia de seguros, o de cualquier otra empresa financiera, o de participar en o
15 continuar cualquier conducta o practica en relacion a cualquier actividad de ese tipo o
16 en relacion a la compra y venta de cualquier valor.

17 C. Cualquier compaifiia que tenga una persona afiliada que sea inelegible por cualquier
18 razén incluida en los apartados A y B de este Articulo.
19 Articulo 8.- Sanciones contra Personas Inelegibles. - El Comisionado podra, luego de

20 notificar y celebrar una vista, mediante una orden, prohibirle condicional o
21 incondicionalmente, ya sea permanentemente o por el periodo de tiempo fijo que entienda
22 apropiado dentro de su discrecién a la luz del interés piblico, a una persona servir como

23 empleado, oficial, director, miembro de una junta asesora, asesor de inversiones, o
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depesitante-custodio de, o como garantizadersuscriptor principal para, una compaiiia inscrita

de inversion o como persona afiliada de cualquier asesor de inversiones, depesitante-custodio

o garantizadersuscriptor principal Se autoriza al Comisionado a también imponer multas por

el incumplimiento de las reglas de este Articulo de hasta cincuenta mil délares ($50,000) para
personas naturales, y hasta doscientos cincuenta mil délares ($250,000) para otras personas,
por violacion. Las determinaciones bajo este articulo se tomaran tomando como guias:

A. Si el acto u omision nvolucr6é fraude, engafio dolo, manipulacion, o menosprecio
deliberado o temerario de los requisitos regulatorios.

B. Eldaiio directo o indirecto a terceros.

C. El grado de enriquecimiento injusto, tomando en cuenta cualquier compensacion a
personas afectadas por la conducta.

D. La existencia de reincidencia en esta o cualquier jurisdiccion.

E. La necesidad de hacer que esta persona y otras no incidan en esta conducta.

F. La capacidad de pago del imputado.

G. Cualquier otro asunto que la justicia pueda requerir.

Se entendera como causa para emitir una orden de prohibicién de servir, para dar una
multa o para imponer ambas:

H. Intencionalmente hacer o causar que se haga, en cualquier solicitud de inscripcion,
solicitud o informe al Comisionado bajo esta Ley, cualquier expresion que al tiempo y
en las circunstancias en las que se hizo, era falsa o tendia a crear una impresion falsa
en relacion a cualquier hecho material, o que se omita.

I Intencionalmente hacer o causar que se omita un hecho material de cualquier solicitud

de inscripcidn, solicitud o informe al Comisionado.
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Articulo 9.- Relevo para personas inelegibles. - Cualquier persona que sea inelegible

por razon de los Articulos 7 y 8 de esta Ley para servir en las capacidades que se mencionan
en dichos articulos, podra solicitarle al Comisionado que lo exima de las disposiciones de
esos Articulos. El Comisionado podrd mediante orden conceder esa solicitud, si se establece
que la aplicacion de los Articulos 7y 8 de esta Ley sera demasiado onerosa o que Ia conducta
de dicha persona no fue tal que estaria en contra del interés publico eximirle de la aplicacion
de los Articulos 7y 8 de esta Ley.

Articulo 10.- El Comisionado también podra ordenar una-eentabilidad-y-la devolucion

de dinero, incluyendo interés razonable

Ademas, el Comisionado podra emitir erdenes—Ordenes de cese y desista cuando se

incumplan, se han incumplido o se-estd-eerea-de-estén proximos a incumplirse, los requisitos

regulatoriosestablecidos por reglamentos emitidos al amparo de esta Ley. También se

autoriza al Comisionado a dar—decretar 6rdenes temporeras. El Comisionado, mediante

reglamento, establecerd los procedimientos adjudicativos necesarios._El Comisionado esta a

su vez autorizado a establecer mediante reglamento u orden derechos de inscripcion

razonables para cobrarse al solicitar inscribir la compaiiia de inversidn, cuvos derechos de

mseripcion no seran mayvores del 3/100 por ciento (0.03%) del valor total en ddlares del

capital social que la compafiia de inversidn haya emitido o0 se proponga emitir v para

cualquier otra solicitud de accién presentada ante el Comisionado.

Articulo 11.- Requisitos para Compaifiias Inscritas de Inversidn, -

Ninguna compaiia inscrita de inversion podra tener una junta de directores donde m#s

del-66%de la mitad o mds de sus miembros sean personas interesadas de dicha compaiiia
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1 inscrita. No se entenderda como persona interesada un director cuya Unica afiliacién a una

2 compaiiia inscrita de inversion sea el hecho de que es director de esa u otra compafiia inscrita

3 de inversion, o ser miembro de la familia immediata de un director no interesado de esa u otra

4 compafia inscrita de inversién. Ninguna compaiiia inscrita de inversion podra:

5 A. Emplear como corredor_habitual: a cualquier director, oficial o empleado de dicha
6 compaiiia inscrita; o a cualquier persona para la que dicho director, oficial o empleado
7 sea una persona afiliada - a menos que la mayoria de la junta de directores de dicha
8 compafiia inscrita no sean corredores de la compaiiia ni sean personas afiliadas de
9 cualquiera de corredores de la compafiia.

10 B. Usar como garantizadersuscriptor de valores mobiliarios emitidas por ella a cualquier

11 director, oficial o empleado de dicha compafiia inscrita, o cualquier persona para la
12 que dicho director, oficial o empleado sea una persona afiliada, a menos que la
13 mayoria de la junta de directores de dicha compafiia inscrita sean personas que no
14 sean dichos garantizaderes—suscriptores o personas afiliadas de cualquiera de dichos
15 garantizaderessuscriptores.

16 C. Tener como director, oficial o empleado a cualquier banquero de inversiones o
17 cualquier persona afiliada a cualquier banquero de nversiones, a menos que la
18 mayoria de la junta de directores de dicha compaiiia inscrita sean personas que no
19 sean banqueros de inversiones o personas afiliadas de cualquiera de dichos banqueros
20 de inversiones.

21 D. Tener como la mayoria de su junta de directores personas que sean directores,
22 oficiales o empleados de un solo banco (junto a sus afiliados y subsidiarias) o de

23 cualquier compafiia tenedora de un banco.



10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

33

E. Tener su oficina principal o sus récords en un lugar fuera de la jurisdiccion del Estado

Libre Asociado de Puerto Rico.

F. Celebrar sus reuniones de directores v asambleas de accionistas fuera de la

jurisdiccién del Estado Libre Asociado de Puerto Rico.

G. Tener menos de dos directores gue sean residentes de Puerto Rico, o no tener al

menos uno de su presidente o vice presidentes, v de su secretario o secretarios

auxiliares, que sean residentes de Puerto Rico.

H_

P—Contratar un asesor de inversiones o un administrador que tenga (i) su oficina

principal en un lugar fuera de la jurisdiccion del Estado Libre Asociado de Puerto

Rico o (ii) menos del noventa por ciento (90%) de sus empleados que sean residentes

en Puerto Rico: disponiéndose, sin embargo, que no se interpretard esta prohibicion

como que afecte el derecho de una compaifiia mscrita de inversidn de contratar, directa

o indirectamente, a un sub asesor de inversiones para el manejo de una porcion de sus

activos, o a sub administrador, que no cumplan con estos requisitos.

la—~

EJ. Violar el requisito de este Articulo de que ne—més—del-60% _la mayoria de sus

directores_no sean personas interesadas, o el requisito del apartado B de este Articulo;
a menos que
(1). Por lo menos uno de los miembros de la junta de directores no sea una
persona interesada del asesor de inversiones de la compaiiia inscrita, ni sea un
oficial o un empleado de dicha compaiiia inscrita.

(2). Dicha compaiiia de inversiones es de fin abierto y redimible a voluntad.
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(3).Dicho asesor de inversiones estd inscrito_bajo el Investment Advisers Act of

1940 y se ocupa principalmente del negocio de rendir servicios de supervision
de inversiones.

(4).No se imponen cargos de venta cuando se le venden valores mobiliarios de
dicha compafiia a inversionistas.

(5). Cualquier prima cobrada por dicha compafiia, que esté por encima del valor de
los activos netos al emitir sus valores mobiliarios a inversionistas, mas
cualquier descuento cobrado del valor de activos netos cargado al redimir

dichos, no excede al agregarse del dos por ciento (2%)-del valor de activos

netos.

(6).La compaifiia inscrita no tiene gastos de mercadeo o promocion, excluyendo

gastos realizados al cumplir con las leyes y regulaeiones—relaeionades—los

reglamentos relacionados a la emision o venta de los valores mobiliarios de la

compailia inscrita.
(7).Dicho asesor de inversiones es el inico asesor de inversiones de dicha
compaifiia de inversiones, y dicho asesor de inversiones no recibe una

compensacion por asesoria o gerencia que excede el uno por ciento (1%) del

valor de los activos netos de la compafiia promediados durante el afio.
(8).Todos los salarios ejecutivos, gastos ejecutivos y renta de oficina de dicha
compaiiia de inversion son pagados por dicho asesor de inversiones.
(9).Dicha compaiiia de inversiones solo tiene una clase de valores mobiliarios

emitidos, cada unidad de los cuales tiene igual derecho al voto que los demas.
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1 EK. Operar, por razon de cualquier vacante causada por razén de muerte, descualificacion

2 o renuncia_de cualquier director u oficial, sin mantenerse-en-eumplimientocumplir con
3 los requisitos de este articulo_por mds de treinta (30) dias. En caso de vacante, se
4 debera llenar dentro del periodo de tremta (30) dias de la manera que dispongan los
5 estatutos corporativos o el certificado de eerperaeidn-incorporacion de la compaiiia de
6 inversion. Los requisitos dispuestos en esta seccion podran ser modificados por un
7 reglamento del Comisionado.

8 G-L. Adquirir a sabiendas, durante la existencia de cualquier sindicato de garantia o de

9 venta, cualquier valor mobiliario (excepto un valor mobiliario emitido por la propia
10 compafiia de inversion) cuyo garantizadersuscriptor es un oficial, director, miembro
11 de una junta asesora, asesor de inversiones o empleado de la propia compaiiia inscrita,
12 o es una persona de quien dicho oficial, director, miembro de junta asesora, asesor de
13 inversiones o empleado es una persona afiliada; excepto que la propia compaiia de
14 inversiones sea i suscriptora de la emision. El Comisionado—pedss;
15
16
17 Artteunlo—2-de-esta—Ley deberd adoptar, dentro de nueve (9) meses de la fecha en que
18 entre en vigor esta Ley, un reglamento que, tomando en consideracion el Articulo 2 de
19 esta_Ley, modifique las transacciones a ser cubiertas por este parrafo. Dicho
20 reglamento debera eximir de cumplimiento con las disposiciones de este parrafo a
21 transacciones con afiliadas adoptadas por Ia junta de directores y por la mayoria de los

22 directores no afiliados de cualguier compaiiia de inversion inscrita, siempre y cuando




10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

36

dichas politicas havan sido radicadas con el Comisionado v sean cénsonas con dicho

reglamento.

H-M. Violar con relacion a su junta asesora, si alguna, los requisitos que aqui se establecen

para la junta de directores.

FN. Emitir valores mobiliarios, que no sean valores mobiliarios preferidos, que no sean de
la misma clase, y con el mismo derecho al voto y participacién en las ganancias, que
todos los demds valores mobiliarios que no son preferidos. Este apartado no sera
aplicable a una compafiia de inversién que sea un fideicomiso de inversién exenta
bajo el apartado A del Articulo 4 de esta Ley, y la emision esté autorizada por una
mayoria de los miembros de la junta de directores, incluyendo una mayoria de los
directores que no sean personas interesadas. Tampoco serd aplicable a diferentes
clases de valores mobiliarios que no son preferidos si:

(1).La tnica diferencia entre clases es la cantidad de cargos que se le cobran al
inversionista, y
(2).La diferencia en cantidad de cargos se debe exclusivamente a la cantidad de la
invers ion total realizada por la persona.
k0. Emitir valores mobiliarios preferidos con derecho al voto.
EP. Emitir valores mobiliarios preferidos convertibles a valores mobiliarios no
preferidos, a menos que la compafiia de inversion sea un fideicomiso de inversién
exenta bajo el apartado A del Articulo 4 de esta Ley, la emision esté autorizada por

una mayoria de los miembros de la junta de directores, incluyendo una mayoria de los
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1 directores que no sean personas interesadas y se cumplan con los requisitos del
2 Articulo 13.

3 Q. FenerLuego de completado el periodo de suscripcién inicial de sus acciones, tener
4 menos de 7 tenedores de sus valores mobiliarios con derecho a voto y a distribucion
5 de ganancias. No mas del 50% de sus valores mobiliarios con derecho al voto podran
6 ser controlado por 2 de sus tenedores.

7 R. Invertir, luego de un afio de su fecha de inscripcién como compafiia mscrita de
8 mversién, menos del veinte por ciento (20%) de sus activos en (a) acciones, bonos u
9 obligaciones de una comporacién o sociedad doméstica, 0 de una corporacion o
10 sociedad extranjera_que no menos del ochenta por ciento (80%) de su ingreso bruto
11 derivado durante los tres (3) ultimos afios constituya ingreso relacionado con la
12 explotacion de un negocio en Puerto Rico (incluyendo, pero no limitado a, todo
13 instrumento emitido por una compaiiia registrada en el indice de acciones de capital
14 de Puerto Rico del Banco Gubemamental de Fomento para Puerto Rico), (b)
15 préstamos hipotecarios, o _participaciones _en préstamos hipotecarios, sobre
16 propiedades residenciales localizadas en Puerto Rico, o (c) cualquier ofra inversion
17 que el Comisionado determine mediante reglamento.

18 M—

19 Articulo 12.- Ofertas a inversionistas. - Serd ilegal que cualquier compaiiia inscrita de

20 fin abierto o redimibles a voluntad, o el garantizadersuscriptor de dicha compaiiia, haga o
21 cause que se haga una oferta al poseedor de valores mobiliarios de dicha compaiiia o de
22 cualquier otra compafiia inscrita, a adquirir o cambiar su valor mobiliario no preferido en Ia

23 misma u otra compafiia por cualquier otro valor mobiliario no preferido, por una base que no
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sea el valor relativo de los activos netos de los valores mobiliarios a mtercambiarse, a menos

que los términos de la oferta sean aprobados por el Comisionado o estén en cumplimiento de

los requisitos que el Comisionado establezca mediante reglamento para ese tipo de

transaccion.

Articulo 13.- Autorizacién de cambios - Ninguna compafiia inscrita de inversién

podra, a menos que esté autorizada por el voto de una mayoria de sus valores mobiliarios

emitidos y notifique al Comisionado después de que ocurra tal voto afirmativo:

A.

B.

Cambiar sus subclasificaciones dentro del Articulo 4 de esta Ley.

Desviarse de las-pelitieas-sus objetivos de nversién o de sus politicas fundamentales

descritas en su solicitud de inscripcion bajo el Articulo 6 de esta Ley.

Cambiar la naturaleza de sus negocios para cesar de ser una compafiia de inversiones
segiin definida en el Articulo 3 de esta Ley.

Cambiar su eleccion de tributar como corporacion o como sociedad segilin dispuesto
en la Seccion 1010.01(a)(33) de la Ley Numero 1 de 31 de enero de 2011, segin
enmendada, conocida como “Cdédigo de Rentas Internas para un Nuevo Puerto Rico.”
Emitir valores mobiliarios preferidos convertibles a valores mobiliarios no preferidos
conforme al apartado L del Articulo 12.

Artic-ulo 14.- Requisitos de capital. - Ninguna compafiia de inversiones se inscribira

0, si estuviese inscrita, efectuara una oferta publica de valores de los cuales la mencionada

20 compaifiia sea la emisora a menos que:

21

22

23

A.

Tenga un capital neto de al menos cien mil dolares ($100,000), o

B. se haya hecho previamente una oferta publica de sus valores mobiliarios, y en el

momento de la oferta, tenga un capital neto de al menos cien mil dolares ($100,000)_o-
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B.C. hava sido eximida expresamente por el Comisionado del requisito de capital

neto inicial

Articulo 15.-_Asesores de Inversion. - Serd ilegal que una persona actie como el

asesor de inversiones de una compafiia inscrita de inversion, excepto por acuerdo escrito con
la compafiia inscrita o con el asesor de inversiones de dicha compafiia, que debe ser aprobado
por la mayoria de los miembros de la junta de directores (incluyendo una mayoria de los
miembros que no sean personas interesadas de la compafiia inscrita o del asesor de
inversiones) y que:
A. Detalle con precision la compensacion que se le pagard por sus servicios.
B. Continte en efecto por un periodo menor o igual de 3—dos afios desde que se
perfeccione, siempre y cuando sea ratificado anualmente por una mayoria de la junta

de directores vy de los directores gue no son personas interesadas.

C. Establezca que el contrato podra ser resuelto por una mayoria de los miembros de la
junta de directores de la compaifiia con no mas de sesenta (60) dias de aviso escrito
previo a la terminacion.

D. Establezca que el contrato no podra ser enajenado, transferido, asignado o cedido a

terceros.

Articulo 16.-_Suscriptores principales. - Sera ilegal que una persona actie como el

garantizadersuscriptor principal de una compafiia inscrita de inversion de fin abierto para

vender o entregar luego de vender los valores mobiliarios que la compaiiia inscrita emita,

excepto por acuerdo escrito con la compafiia inscrita que:
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A. Contintie en efecto por un periodo menor o igual de 3—dos (2) afios desde que se

perfeccione, siempre y cuando sea ratificado anualmente por una mayoria de la junta

de directores v de los directores que no sean personas interesadas.

B. Establezca que el contrato no podra ser enajenado, transferido, asignado o cedido a

terceros.
Articulo 17.- Directores. - Ninguna persona serd director de una compaiiia inscrita de
inversién a menos que sea elegido a dicho puesto por los tenedores de los valores mobiliarios

emitidos por dicha compaiiia, y que estén en el mercado; disponiéndose, sin embargo, que

vacantes en la junta de directores podran ser llenadas temporalmente, en la manera que

dispongan los estatutos corporativos o el certificado de incorporacion de la compaifiia mscrita

de inversion, hasta la proxima reunién anual de tenedores de valores mobiliarios de dicha

compaiiia inscrita de inversion. Esto no debe ser interpretado como una prohibicion de que

una compaiiia inscrita de nversion divida sus directores en clases si su certificado de
incorporacion, estatutos corporativos o la ley bajo la cual se organice asi lo exija o permita,

siempre y cuando que ninguna clase sea elegida por un término menor de un afio o mayor de

cinco afios, y que el término de al menos una clase expire cada afio. Las—vaecantes—de

Articulo 18.- Tipos de Inversién Las compafiias inscritas de inversion que estén

clasificadas como:
A. Fondos mutuos estan auterizadas-autorizados a invertir de las siguientes maneras:
(1). Comprar y vender valores mobiliarios de todo tipo, de acuerdo a sus politicas

de inversion dentro de su subclasificacion bajo el Articulo 4 de esta Ley y sus
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politicas de inversion bajo el Articulo 6 de esta Ley, siempre y cuando sus

activos en cartera cumplan con las disposiciones del parrafo (Q) del Articulo

11 de esta Ley.

(2). Emitir deuda o valores mobiliarios preferidos y tomar prestado-de-un-banee-o
eooperativa, segliin esté restricta por su margen de apalancamiento permitido
de acuerdo a susubclasificacion bajo el apartado E del Articulo 4 de esta Ley.

(3).Cualquier otra accion corporativa, compatible con estos propositos
corporativos, o requerida por legislacion o reglamento.

B. Fideicomisos de inversion exenta estdn autorizados a ivertir de las siguientes
maneras:

(1). Comprar y vender valores mobiliarios de todo tipo, de acuerdo a sus politicas
de inversion dentro de su subclasificacion bajo el Articulo 4 de esta Ley y sus
politicas de inversion bajo el Articulo 6 de esta Ley.

(2).Emitir valores mobiliarios preferidos y tomar prestado de un banco o
cooperativa, segun esté restricta por su margen de apalancamiento permitido
de acuerdo a su subclasificacion bajo el apartado E del Articulo 4 de esta Ley.

(3). Organizar compaiiias de cualquier tipo, dentro de sus politicas de inversion
bajo el Articulo 6 de esta Ley, para realizar negocios. Dichas inversiones
tendran las siguientes caracteristicas:

C. El fideicomiso de inversién exenta podrd adquirir, organizar, gravar o enajenar la
empresa, por si misma, en conjunto con otros fideicomisos de inversion exenta o con
terceras personas. Dichas empresas podran organizarse para cualquier fin de negocios

legitimo bajo la Constitucion y las leyes del Estado Libre Asociado de Puerto Rico.
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Esto incluye la operacion, el alquiler y la venta u otra disposicion de propiedad

inmueble (incluyendo derechos en propiedad mmueble). Sin embargo. se imponen las

siguientes limitaciones a la operacion de los fideicomisos de inversion exenta.

P-(1).Las compaiiias que se organicen_por el fideicomiso de inversion exenta podran

operar con total libertad de emitir deuda valores mobiliarios de cualquier tipo,
incluyendo preferidos;_y tomar préstamos—de—Baneos;—cooperativas—u—otras
. ; . das.

E:(2).La inversion del fideicomiso de inversion exenta se limitard a los valores
mobiliarios de la compafiia que organice, que adquiera, o que pueda adquirir
en el futuro. Con esa excepcion, habrd la mas perfecta separacion de bienes
entre los fideicomisos de inversion exenta y las empresas que organice o en las
que posea valores mobiliarios emitidos. No podra garantizar o gravar parte o
todos sus demads activos o los activos de sus personas afiliadas para que se le
preste dinero o se le facilite de alguna manera la operacion de cualquier
empresa que organice. La participacion de la compafiia de nversion se limitara
por su clasificacion dentro del apartado B del Articulo 4 de esta Ley, y sus
politicas de inversion segun incluidas en su solicitud de inscripcion bajo el
Articulo 6 de esta Ley. Cualquier contrato en violacion a estas disposiciones de
ley sera nulo ab initio.

F-(3).Se correra el velo corporativo, o se ignorard la personalidad juridica distinta,
de una compaiiia organizada por un fideicomiso de inversion exenta, con el
proposito de alcanzar los bienes del fideicomiso de inversion exenta,

solamente en caso de fraude.
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G-(4).El fideicomiso de inversion exenta tendrd-deberd tener la_mayor participacion

méxima-posible en la junta de directores de la empresa que organice. Sera
responsabilidad del fideicomiso, sus directores y oficiales alcanzar ese maximo
de participacion posible.

H-(5).Los oficiales, directores y empleados del fideicomiso de inversion exenta
tendran las mismas responsabilidades para con todos los valores mobiliarios
que adquieren y todas las compafiias que los emitan.

E(6). Cualquier otra norma que el Comisionado entienda necesaria para proteger el
interés publico, mediante reglamento.

Articulo 19.- Distribuciones de dividendos. - Sera ilegal —a menos se-de que cumpla

con el requisito de notificacion de este articulo- que cualquier compaiiia inscrita de inversion
pague cualquier dividendo o haga cualquier distribucién en la naturaleza de un pago de
dividendo, total o parcialmente de cualquier fuente que no sea:

A. Los ingresos netos acumulados y no distribuidos de la compaiiia, determinado de
acuerdo a las practicas correctas de la contabilidad y sin incluir ganancias o perdidas
realizadas en la venta de valores mobiliarios u otras propiedades.

B. Los ingresos netos de la compaiiia determinados para el afio fiscal corriente o pasado.
Si el dividendo no proviniera de las fuentes enumeradas en este articulo, el pago

tendra que ser acompafiado con una expresion escrita donde se revele adecuadamente la
fuente o fuentes de dicho pago. Se autoriza al Comisionado a que establezca la forma de
dicha expresion mediante reglamento, tomando en cuenta el interés piiblico segiin definido en

el Articulo 2 de esta Ley.
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I Articulo 20.-_Otras distribuciones. - Sera ilegal que cualquier compafiia inscrita de

2 inversidn distribuya ganancias de capital a largo plazo, segin se defina en el Codigo de
3 Rentas Internas, mas de uma—vezdos veces cada doce meses. Disponiéndose que el
4 Comisionado mediante reglamento u orden administrativa, puede eximir a una compaifiia
5 inscrita de inversion de este requisito de asi entenderlo procedente, tomando en cuenta el
6 interés publico seglin definido en el Articulo 2 de esta Ley.

7 Articulo 21.- Acciones prohibidas. - Serdn ilegales las siguientes acciones por

8 presentar un peligro al interés publico:

9 A. Que cualquier persona solicite o permita que se use su nombre para solicitar cualquier
10 poder o consentimiento o autorizacién en relacion ‘a cualquier valor mobiliario
11 emitido por una compaiiia inscrita de inversion, en violacion a los reglamentos que el
12 Comisionado establezca para proteger el interés publico.

13 B. Que cualquier compaiiia inscrita de inversion o una persona afiliada a ella, cualquier
14 emisor de un certificado de un fideicomiso de votacion relacionado a cualquier valor
15 mobiliario de una compafiia inscrita de inversion, o cualquier garantizadersuscriptor
16 de dicho certificado, ofrezca para la venta, venda o entregue luego de venta, en
17 eonexidénrelacion a un ofrecimiento publico, cualquier certificado de fideicomiso de
18 votacion.

19 C. Que cualquier compaifiia inscrita de inversion compre cualquier valor mobiliario con
20 derecho al voto si, al conocimiento de dicha compafiia inscrita, hay o habra luego de
21 la adquisicion, titularidad cruzada o circular entre la compafiia inscrita y el emisor de
22 dicho valor mobiliario. Si la existencia de titularidad cruzada o circular surge con la

23 compra por una compaiiia inscrita de inversiéon de los valores mobiliarios de otra
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empresa, sera el deber de dicha compafiia inscrita de eliminarla dentro del periodo de
un afio luego de tener conocimiento de la existencia de titularidad cruzada o circular.
Se entendera que existe titularidad cruzada entre dos compafiias cuando cada una de
las compaiiias tiene es el duefio beneficiario de mas del 3% de los valores mobiliarios
emitidos con derecho al voto de la otra compafiia. Se entenderd que hay titularidad
circular entre dos compafiias si estdn incluidas dentro de un grupo de tres o mas
compaiiias, cada una de las cuales:
(1.)Es el duefio beneficiario de méas del 3% de los valores mobiliarios emitidos
con derecho al voto de una o mds compaiiias del grupo y
(2.)El duefio beneficiario de mas del 3% de sus propios valores mobiliarios
emitidos con derecho al voto es otra compaiiia, o alguna combinacion de dos o
mas compafiias distintas del mismo grupo.

Las disposiciones de este parrafo C no se entenderin como que prohiban a una compaiiia

inscrita_de inversién a invertir en valores mobiliarios que no tengan el derecho al voto que

hayan sido emitidos por otras compafiias de inversion, ni en valores mobiliarios con derecho

al voto emitidos por compaiiias de inversion donde no existe titularidad cruzada segin

definido en este parrafo C.

Articulo 22.- Préstamos.- Serd ilegal que cualquier compaiiia inscrita de inversion
preste dinero o propiedad a una persona, de manera directa o indirecta, si-
A. Las politicas de mversion de dicha compafiia inscrita, segiin comunicadas en su

solicitud de inscripcion y los informes radicados bajo esta Ley, no permiten dicho

préstamo.
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&B. Dicho préstamo esta prohibido por cualquier disposicion de ley o reglamento.
b-C. Dicha persona controla o esta bajo el control comtn de dicha empresa inscrita;

disponiéndose que las disposiciones de este inciso no aplicaran a un prestamos de una

compafiia inscrita a otra compafiia que es duefia de todos los valores mobiliarios de

dicha compafiia inscrita, excepto los valores mobiliarios de sus directores,

disponiéndose, ademas, que este parrafo no se debe entender como gue limita la

habilidad de compaiiias de inversion a entrar en acuerdos de recompra con persona o

compafiia alouna.

Articulo 23.-_Limitacion en las distribuciones. - Ninguna compaifiia de inversion

clasificada como un fondo mutuo podrd emitir valores mobiliarios por servicios, o por
propiedades que no sean acciones o valores mobiliarios (incluyendo valores mobiliarios
emitidos por dicha compafiia inscrita), excepto como dividendo, distribucion a los tenedores
de sus valores mobiliarios o en eenexién-relacidn con una reorganizacion.

Articulo 24.- Compaiiias de Inversidn de fin cerrado. - Una compafiia de inversion de

fin cerrado no podrd vender valores mobiliarios de quien es el emisor, a un precio inferir
inferior al valor corriente de la accion calculado a base del valor corriente de sus activos netos
a menos que:
A. Sea en eemexién—relacidon con un ofrecimiento a los tenedores de sus valores
mobiliarios con derecho al voto.
B. Cuente con el consentimiento de la mayoria de sus valores mobiliarios con derecho al
voto.
C. Sea en eenexibén—relacién con la conversidon de un valor mobiliario preferido em

eonexidn-de acuerdo a sus términos.
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1 D. Ocurra bajo circunstancias que el Comisionado permita mediante reglamento u orden
2 para la proteccion de los inversionistas.
3 Articulo 25.- Una compafiia de inversion de fin cerrado no podra comprar valores

4 mobiliarios de quien es el emisor a menos que:

5 A. Sea en una bolsa de valores u otro mercado abierto que el Comisionado designe
6 mediante reglamento u orden, conforme al periodo de notificacidén v otras reglas que
7
8
9 B. Sea mediante oferta a los tenedores de dichos valores mobiliarios, siempre que se le
. 10 dé oportunidad razonable e igual a todos los tenedores de los valores mobiliarios de la
11 clase a ser comprados.
12 C. Seabajo cualquier circunstancia que el Comisionado permita bajo reglamento para la
13 proteccion de los inversionistas para asegurarse que dichas compras se hacen de una
14 manera o en una base que no discrimine injustamente contra los tenedores de las
15 clases de valores mobiliarios a comprarse.
16 Articulo 26.- Planes de reorganizacion .- Cualquier persona que solicite o permita que

17 se use su nombre para solicitar cualquier poder, consentimiento, autorizaciéon, mandato,
18 ratificacion, deposito o disidencia en relacion a cualquier plan de reorganizacion de cualquier
19 compaifiia inscrita de inversion debera notificar al Comisionado dentro de 24 horas, una copia
20 de dicho plan, de cualquier acuerdo, y de cualquier poder, consentimiento, autorizacion,
21 mandato, ratificacion, deposito o instrumento de disidencia en relacién al plan. El
22 Comisionado estd autorizado, si asi le solicitan los tenedores de valores mobiliarios que

23 constituyan al menos un veinticinco (25%) de los valores mobiliarios con derecho a voto de
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la empresacompafiia inscrita de inversion, a preparar un informe que asesore a los tenedores

de la justiein-equidad de dicho plan y su efecto en los tenedores de cualquier clase de valores

Articulo 27.- Informes Anuales al Comisionado. - Cada compafiia inscrita de

inversion deberd someter al Comisionado informes anuales eertifieados—per—un—Ceontader
Publico-Auterizade-independienteque incluyan el estado financiero auditado por un Contador

Publico Autorizado independiente, con licencia para ejercer en Puerto Rico, de acuerdo con

principios generalmente aceptados en los Estados Unidos (conocidos como GAAP., por sus

siglas en inglés) y een-la informacion adicional que el Comisionado mediante reglamento_u

orden requiera, y les-tales informes trimestrales—periodicos (pero al menos anualmente) que
el Comisionado mediante reglamento requiera.

Articulo 28.- Informes Anuales a los accionistas. - Cada compaifiia inscrita de

inversion debera transmitir a los tenedores de sus valores mobiliarios, teniendo en cuenta las
penalidades que establecen los Articulos 38 y 43 de esta Ley, al menos trimestralmente
anualmente y en la forma que el Comisionado mediante reglamento establezca, un informe
que razonablemente esté corriente, que contenga los estados financieros o su equivalente, y la
siguiente informacion:

A. Una hoja de balance general acompafiada de una expresion del valor agregado de las

inversiones en la fecha de la hoja de balance.
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. Una lista de las cantidades y los valores de los valores mobiliarios que son de Ia

titularidad de la compaiiia de inversion.

. Una expresion de los ingresos, para el periodo cubierto por el informe, que debera ser

especifica con respecto a cada categoria de ingreso y gasto que represente mas del 5%

del ingreso o gasto total

. Una expresion de superavit, que serd identificada al menos en relacién a cada cargo o

crédito a la cuenta de superavit que represente mas del 5% del total de los cargos o

créditos durante el periodo cubierto por el informe.

. Una expresion de— la remuneracion agregada pagada por la compafiia durante el

periodo cubierto por el informe a:
1. Todos los directores y a todos los miembros de la junta asesora, como
compensacion regular.
2. Todos los directores y a todos los miembros de la junta asesora, como
compensacion especial
3. Todos los oficiales.
4. Cada persona para la quien cualquier oficial o director de la compafiia es una

persona afiliada.

. Una expresion de la cantidad agregada en ddlares de las compras y ventas de valores

mobiliarios realizadas durante el periodo del informe.

. Cualquier otra informacion que el Comisionado establezca como necesaria mediante

reglamento.

. Los estados financieros contenidos en los informes anuales, certificados por un

Contador Publico Autorizado-independiente, licenciado para practicar en Puerto Rico,




10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

50

asi como estados financieros mterinos que de tiempo se exijan. Esa certificacion debe

fundamentarse en una auditoria comparable a la que un Contador Publico Autorizado
haria para el proposito de presentar estados financieros comprehensivos y confiables.
El Comisionado establecerd mediante reglamento en el interés piblico o para la
proteccion de los inversionistas, la informacion adicional que los estados financieros
deba contener, ademas de la naturaleza y el alcance de la auditoria y de los hallazgos y
opinién de los contadores. Cada informe debe expresar que dichos contadores han
verificado la existencia de los valores mobiliarios que se alegan controlar.

I. En el caso de que algin director, oficial, miembro de junta asesora, asesor de
inversiones, o persona afiliada del asesor de inversiones de la compaiiia sea el duefio
beneficiario directo o indirecto de 10% o mas de una clase especifica de valores
mobiliarios, una expresion de la cantidad de valores mobiliarios que le pertenece, y
las ganancias o pérdidas relacionadas a transacciones relacionadas a dichos valores
mobiliarios.

Articulo 29.- Libros y Registros. - Cada compafiia inscrita de inversion, y cada uno de

sus i suscriptores, corredores, o asesores de inversiones, deberd mantener los
récords que el Comisionado establezca sean necesarios mediante reglamento, a la luz del
interés publico y la proteccion de los inversionistas. Todos estos récords deberdn estar
disponibles para inspeccion razonable y periddica por el Comisionado.

Articulo 30.- Informes Financieros. - Sera ilegal que una compaifiia inscrita de

inversion radique al Comisionado cualquier informe financiero firmade-e-eertifieade-auditado

por un Contador Publico Autorizado, a menos que-
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1 A. Dicho contador haya sido seleccionado en una reunion de la junta de directores
2 realizada dentro-no mas tarde de 36-noventa (90) dias antes—luego del comienzo del
3 afio fiscal por el voto personal de una mayoria de los miembros de la Junta, que
4 incluird una mayoria de los miembros que no son personas interesadas de dicha
5 compafiia inscrita de inversion ni de dicho contador.

6 B. Dicha seleccion sea ratificada en la proxima reunion anual de tenedores de valores
7 mobiliarios con derecho al voto, si ocurriera.

8 C. El emplee—contrato de dicho contador sea condicionado a que la mayoria de los
9 valores mobiliarios con derecho al voto de la compaiiia inscrita pueda terminar su
10 empleo alli sin penalidad. Si esb ocurriera, la vacante podra ser llenada_temporalmente
11 por el voto mayoritario de los miembros de la Junta, que incluird una mayoria de los
12 miembros que no son personas interesadas de dicha compaiiia inscrita de inversién ni
13 de dicho contador, sujeto a ratificacion por el voto mayoritario de los tenedores de
14 valores mobiliarios de la compaiiia inscrita_de inversion en la préxima reunidn anual
15 de tenedores de valores mobiliarios de dicha compafiia inscrita de inversion,

16 D. La certificacion o informe del contador sera dirigido tanto a la junta de directores
17 como a los tenedores de valores mobiliarios de la compafiia inscrita.
18 Articulo 31.- Trabajo del Auditor. - El Comisionado podra, mediante reglamento u

19 orden, en el interés publico o la proteccion de los inversionistas, a requerir a los contables y
20 auditores a preservar informes, hojas de trabajo y otros documentos o papeles relacionados
21 con compaifiias inscritas de mversion por el periodo que el Comisionado establezca y que los

22 haga disponibles para inspeccion del Comisionado o cualquiera de sus representantes.
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Articulo 32.- Reclamaciones legales. - Cualquier compaiiia inscrita de inversiéon que

sea parte a—en cualquier accion; y cualquier persona afiliada de una compafiia inscrita de
inversion que sea parte demandada en cualquier accion o reclamacién por una compaiiia
inscrita de inversidon, o uno de los tenedor de sus valores mobiliarios, en una capacidad
derivativa o representativa contra un oficial, director, asesor de inversiones, fiduciario o

depeositario-custodio de dicha compafiia; le sometera al Comisionado una copia de:

A. Todas las alegaciones, sentencias o resoluciones del pleito.
B. Todas las transacciones u ofertas de desistimiento.
C. Todas las mociones, transcripciones u otros documentos del pleito.

Articulo 33.- Falsificacion. - Sera ilegal que cualquier persona, excepto en lo que sea

permitido por esta Ley, un reglamento u orden del Comisionado, intencionalmente falsifique
u omita un hecho material en un informe requerido, o destruya, mutile o altere una cuenta,
libro u otro documento que de acuerdo a esta ley o un reglamento promulgado bajo autoridad
de esta ley, se haya ordenado a preparar o preservar. Se entendera para propositos de este
articulo que cualquier parte de cualquier documento que sea firmado o certificado por un
contador o auditor en su capacidad como tal, se entendera que se hizo, archivd, transmitié o
mantuvo por dicho contador o auditor, ademas de la persona archivando, transmitiendo o
manteniendo el documento completo. Una violacion de este articulo serd un delito grave de

cuarto grado.

Articulo 34.-_Representacién ilegal. - Serd ilegal que una persona emitiendo o

vendiendo cualquier valor mobiliario emitido por una compafifa mscrita de inversion,

represente o implique en cualquier manera que dicho valor mobiliario o compafiia:
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A. Ha sido garantizado, auspiciado, recomendado o aprobado por el Estado Libre
Asociado de Puerto Rico, o cualquiera de sus agencias, corporaciones publicas u
oficiales. Si una compafiia de inversidn es asesorada por un banco, o sus valores
mobiliarios son vendidos a través de un banco, el banco debera comunicar
prominentemente que dicha inversion en la compafiia no esta asegurada por cualquier
agencia gubernamental Disponiéndose que, si alguna agencia o corporacion publica
del Estado Libre Asociado de Puerto Rico adquiriera valores mobiliarios de cualquier
tipo en la compaiiia de inversion, no estara prohibido que asi lo represente a terceros.

B. Ha sido garantizado por cualquier banco, agencia o instituciéon depositaria asegurada.

Articulo 35.- Nombres y titulos. - Serd ilegal que cualquier compafiia inscrita de

inversién adopte como parte de su nombre o el titale—titulo de dicha compaiiia, o sobre
cualquiera de los valores mobiliarios que emita, cualquier palabra o palabras que el
Comisionado entienda son sustancialmente engafiesesengafiosas. El Comisionado podra,

mediante reglamento u orden, definir dichos nombres o titulos que son sustancialmente

engafiosos.

Articulo 36.- Facultad de mstar accion. - El Comisionado esta autorizado a llevar una

accion en cualquier Sala Superior de un Tribunal de Primera Instancia del Estado Libre
Asociado de Puerto Rico, cuando se alegue que cualquier oficial, director, miembro de junta
asesora, asesor de inversiones, depesitante—custodio o garantizedessuscriptor, pasado o
presente, de una compaiiia inscrita de inversion, dentro del periodo de cinco afios antes del
comienzo de la accion haya realizado, o esta a punto de realizar, una accidn o practica que
constituye una violacion de su deber fiduciario. Si se demuestran dichas alegaciones, el

Tribunal puede impedirle a dicha persona de actuar en cualquiera de dichas capacidades
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permanente o temporeramente, y conceder los remedios de interdicto, monetarios y de
cualquier tipo que en derecho procedan y que sean razonables y apropiados dentro de las
circunstancias a la luz de la politica publica establecida en el Articulo 2 de esta Ley.

Articulo 37.- Reglamentos v determmaciones.- El Comisionado tendra la autoridad de

emitir, enmendar y derogar los reglamentos y ordenes necesarios para el ejercicio de los
poderes conferidos al Comisionado en esta Ley. Esa autoridad incluird reglamentos que
definan términos de técnicos, contables y comerciales utilizados en esta ley, y que

establezcan la forma en que la informacion requerida en las solicitudes y los informes que la

compaiiia inscrita de inversion tenga que someter. Se utilizardn como guias la politica publica

establecida bajo el Articulo 2, las normas del Investment Company Act of 1940 v los

reglamentos del Securities and Exchange Commission relacionadas a dicha legislacion.

Articulo 38.-_Multas. - Cuando el Comisionado entienda que cualquier persona ha
violado cualquier previsién—disposicion de esta Ley, los reglamentos emitidos bajo su
autoridad, o una orden del Comisionado, el Comisionado podra radicar una accion en la Sala
Superior del Tribunal de Primera Instancia con jurisdiccion para solicitar que se imponga una

multa. Esta facultad es adicional a la facultad que tiene el Comisionado para imponer multas

administrativas. El Tribunal tendra jurisdiccion para imponer:

A. Si se imputara una violacion segin definida en este articulo, una multa que no

excedera lo mayor de:
(1). cinco mil délares ($5,000) para una persona natural, o hasta cincuenta mil
ddlares ($50,000) para cualquier otra persona, o

(2).1a cantidad bruta de la ganancia monetaria al querellado como resultado de la

violacion.
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B. Si se imputara una violacion segun definida en este articulo, que estuviera matizada
por fraude, dolo, engafio, manipulacidn o menosprecio deliberado o temerario de un
requisito regulatorio, una multa que no excedera lo mayor de:

(1). cincuenta mil délares ($50,000) para una persona natural, o hasta doscientos
cincuenta mil délares ($250,000) para cualquier otra persona, o

(2).La cantidad bruta de la ganancia monetaria al querellado como resultado de la
violacion.

C. Si se imputara una violacion segun definida en este articulo, que estuviera matizada
por fraude, engafio, manipulacidn o menosprecio deliberado o temerario de un
requisito regulatorio, y que también directa o indirectamente haya causado pérdidas
sustanciales a terceros o el riesgo de perdidas sustanciales a terceros, una multa que
no excedera la suma mayor de

(1). cien mil dolares ($100,000) para una persona natural, o hasta quinientos mil
délares ($500,000) para cualquier otra persona, o

(2).La cantidad bruta de la ganancia monetaria al querellado como resultado de Ia
violacion.

Articulo 39.- Acceso a informacién. - LLa mformacion contenida en los documentos

radicados ante el Comisionado serd piblica a menos que el Comisionado, por reglamento u
orden, determine que la publicacién de la informacion no es necesaria ni apropiada. Serd
ilegal que cualquier miembro, oficial o empleado del Comisionado utilice informacion que no
se ha revelado al publico, para su beneficio personal, o que comunique dicha informacion a

cualquier persona que no sea un oficial o empleado de los Estados Unidos, de un Estado o del

Estado Libre Asociado de Puerto Rico, para uso oficial._De igual manera, seran publicas las
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ordenes, cartas circulares v demas determinaciones administrativas que emita el Comisionado

dentro del periodo de tremnta (30) dias luego de que se emitan. Se publicardn en la pagina

cibernética del Comisionado. Disponiéndose, sin embargo, que en el caso de gue se solicite

una orden u otro tipo de determinacidn administrativa, incluyendo opiniones o “no-action

letters” que hagan referencia a una compaifia de inversidbn que no haya realizado un

ofrecimiento de sus valores al publico, el Comisionado a peticidn del solicitante, podrd no

hacer publica su determinacion por un periodo que no excederd de seis (6) meses o0 freinta

(30) dias después de la fecha de la emision de los valores, lo que ocurra primero. De violarse

los requisitos de estd Seccion en cuanto a publicidad, las determinaciones administrativas gue

emita el Comisionado no tendran plena vigencia hasta que se cumpla con lo dispuesto en esta

Seccion.

El Comisionado ademas establecerd en su pdgina de Intemet un registro diario de las

transacciones realizadas en los valores mobiliarios emitidos por las compafiias inscritas de

inversion suietas a esta Ley. Las compafiias inscritas de mversidon tendrdn que comunicar

dichas transacciones diariamente al Comisionado, en una manera que preserve la intimidad de

los accionistas.

Articulo 40.- Informes a la Legislatura.- El Comisionado sometera un informe anual a

la Asamblea Legislativa que eubra-resuma el trabajo del Comisionado por el afio anterior e
incluya la informacién y recomendaciones que estime necesarias para otra legislacion en
eenexidénrelacion con las materias relacionadas con esta Ley.

Articulo 41.- Nulidad. - Cualquier condicion, estipulacién o cliusula en un contrato
que intente evadir o renunciar el cumplimiento con cualquier previsién-disposicion de esta

ley o cualquier regulaeién-reglamentacion u orden emitida al amparo de ella_del cual dicha
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compafia de mversion no esté exenta de cump limiento, serda nula ab initio. Este articulo no se

entendera que aplica a la parte legal de un contrato que pueda ser separada de la parte ilegal
Tampoco se entendera que aplica para impedir recobrar de cualquier persona por
enriquecimiento injusto.

Articulo 42.-_Influencias indebidas. - Sera ilegal que cualquier persona, directa o

indirectamente, cause que se haga cualquier acto o cosa, mediante o por medio de otra

persona, cuando seria ilegal que dicha persona lo haga bajo las prewvisienes—disposiciones de

esta ley o cualquier regulaeién-reglamentacion u orden emitida al amparo de ella. Para los

propositos del Articulo 38, cualquier persona que a sabiendas o temerariamente provea
asistencia sustancial a otra persona en violacion a esta ley, o un reglamento u orden emitida al
amparo de ella, estard en igual violacién que la persona que ayudd.

Articulo 43.- Delitos. - Cualquier persona que intencionalmente viole cualquier

previsién-disposicidn de esta ley, o de cualquier regulaeiénreglamentacion u orden emitida al
amparo de ella (incluyendo los requisitos de informe bajo el Articulo 28 de esta ley),
cometera delito grave de tercer grado. Ninguna persona serd convicta por una violacidn de

cualquier regulaeién—reglamentacion u orden si demuestra que no tenia conocimiento de la

existencia de dicha regla u orden.

Articulo 44._— Exencién de patente. — Se exime del pago de la patente municipal

impuesta al amparo de Ley Numero 113 de 10 de Julio de 1974, conocida como “Ley de
Patentes Municipales”, a toda compafiia inscrita de mversion. Disponiéndose que no se
interpretara esta exencidn como que limita el derecho a imponer patentes municipales sobre

la actividad comercial en empresas de corretaje o negocios similares que generan Ia
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compraventa de valores mobiliarios que emitan las compaiiias inscritas de inversion bajo esta
Ley, sila ley de contribuciones municipales aplicable asi lo dispone.

Articulo 45.- Relevos. - El Comisionado, mediante reglamento e—per—erden—wotu
prepio-o-selieitada-podra condicional o incondicionalmente eximir a cualquier persena;-valer

mobiliario;—transaeeiém—o—clase de persona, valor mobiliario o transaccion, de cualquier

disposicion o disposiciones de esta Ley o de cualquier reglamento emitido bajo la autoridad
que le concede esta Ley, en el grado y la manera que entienda prudente, sientiende que dicha
excepcidn es necesaria o apropiada en el interés publico, consistente con la proteccion de los
inversionistas, con los propositos de este titulo y con la declaracién de politica publica del

Articulo 2 de esta Ley. También se utilizard como guia las normas del Investment Company

Act of 1940 v las regulaciones del Securities and Exchange Commission relacionadas a dicha

legislacion. Todas las determinaciones o acciones realizadas bajo la autoridad que este

Articulo le concede al Comisionado, serdn publicas de acuerdo al mandato establecido por el

Articulo 39.

Articulo 46.- Medidas transitorias. — La inscripcion de cualquier compafiia de

inversion a partir de la fecha de vigencia de esta Lev se realizard conforme a lo agui

dispuesto. Se establecen las siguientes medidas transitorias para disponer la aplicabilidad de

esta Ley con respecto a compafiias imseritas—de inversion que se inscribieron bajo la Ley

Numero 6 de 19 de octubre de 1954, segin enmendada, conocida como “Ley de Compafiias

Ley Num. 6™:

de Inversion de Puerto Rico™, en adelante la “
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6-mesesJuego-de-la-vigenein-de-esta-Ley—La Ley Num. 6 continuard en vigor para las

compaifiias de inversion organizadas con anterioridad a la fecha de efectividad de esta

Ley, v nada de lo dispuesto en esta Ley se podrd interpretar como gque mmpida la

continuidad de dichas compaifiias de inversion inscritas bajo la Ley Nam. 6. Conforme

a lo anterior, una compaiiia de inversion inscrita bajo la Ley Num. 6, continuari sujeta

a las disposiciones de dicha Ley Num. 6, excepto en lo que respecte a su tributacion v

a los Articulos 7 al 10, 11(A), 11(B), 11(C), 11(D), 11(K), 11(M), 12 al 17, 19 al 36,

38. 40 v 42 al 45 inclusive.

. ElComisionado debera adoptar, dentro de seis meses de la fecha en que entra en vigor

esta Ley, un reglamento, el cual sera publico, que establezca los requisitos v

mecanismos _para que una compaiiia de inversion inscrita bajo la Ley Num. 6 pueda

clegir, de asi desearlo, comenzar a estar sujeta a la Lev en vez de a la Ley Ntm. 6.

. Las disposiciones del Articulo 11(L) comenzaran a aplicar nueve (9) meses luego de

la vigencia de esta Ley.
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6 Artienlo-48Seccion 2.- Se enmienda el apartado (a) de la seccion 1010.01 de la Ley
7 Namero 1 de 31 de enero de 2011, segin enmendada, conocida como “Cddigo de Rentas
8 Internas para un Nuevo Puerto Rico”, afiadiéndole un subapartado (33), para que lea como
9 sigue:

10 “Seccion 1010.01.-Definiciones
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(33)  Compaiiia de Inversiones o Compaiiia Inscrita de Inversiones: Los términos

“compariia de inversion”, “comparila inscrita de inversion” o “compafiia de inversion

inscrita” ineloyen—todassolamente incluirdn las compaiifas inscritas de inversiones bajo la

ley-Ley Numero 6 de 19 de octubre de 1954, segin enmendada, conocida como “Ley de

Compaiiias de Inversion de Puerto Rico” y bajo la Ley conocida como “Ley de Compafiiias de

Inversion de Puerto Rico de 2013.” Para propdsitos de este Subtitulo, las compaiitas de
inversiones estardn sujetas a tributacion bajo las disposiciones del subcapitulo B del
Eapitedo—Capitulo 17 de este Subtitulo. Disponiéndose, sin embargo, que las compariias de
inversion que estén clasificadas como fideicomisos de inversion exenta segun se define en el
Artierlo-4-de-la “Ley de Compaiiias de Inversion de Puerto Rico de 2013 ” podrdn elegir ser

tratadas para propositos contributivos como sociedades, bajo las reglas aplicables a

sociedades y socios contenidas en el Capitulo 7 de este Subtitulo, en cuyo caso se entenders

que toda referencia hecha a las sociedades tributables bajo el Capitulo 7 de este Subtitulo

incluve las compafiias inscritas de inversion que havan radicado una eleccidn para dicho

tratamiento. El Secretario establecerd, mediante reglamento, la forma y manera de hacer

dicha eleccion, asi como la fecha limite para su radicacion.”
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Artiewlo-55Seccion 3.- Se enmienda el-apartade—a)-de-la seccion 1112.01 de la Ley
Numero 1 de 31 de enero de 2011, segin enmendada, conocida como “Codigo de Rentas
Internas para un Nuevo Puerto Rico” para que lea como sigue:

“Seccion 1112.01.- Tributacion de Compafiias Inscritas de Inversiones y de sus
Accionistas

(a) Compaiiias Inscritas de Inversiones.- Toda compaifiia inscrita de inversiones
que durante todo su afio contributivo cumpla con todos los requisitos y condiciones
establecidos en cualquier ley del Estado Libre Asociado de Puerto Rico relativa a compafiias
de inversiones, y que no escoja, segun lo dispuesto en la Seccion 1010.01(a)(33), tributar
bajo el Capitulo 7 de este Subtitulo,— estara sujeta a tributacion de conformidad con las
disposiciones aplicables a las corporaciones domésticas, excepto que:

€)) Al computarse el ingreso neto de tal compaiiia:

(A)  se incluird en su ingreso bruto el monto de las distribuciones de dividendos o
de beneficios recibidos de corporaciones exentas de contribucion bajo la Ley Num. 184,
aprobada el 13 de mayo de 1948, seglin ha sido enmendada, bajo la Ley Num. 6, aprobada el
15 de diciembre de 1953, o bajo cualquier otra Ley de exencién contributiva de Puerto Rico,
y

(B) no se tomaran en cuenta:

(1) las ganancias o las pérdidas en la venta u otra disposicion de activos de capital,
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(i)  la deduccion por pérdida neta en operaciones provista en la Secciéon 1033.14,

(iii)  las disposiciones de la Seccion 1061.24(c);

2) Si tal compafiia distribuyere durante el afio contributivo a sus accionistas como
dividendos tributables o como dividendos de ingreso de desarrollo industrial, segin se
definen en el apartado (c), una cantidad no menor del noventa (90) por ciento de su ingreso
neto, computado segin se dispone en este apartado, dicha compaiiia estard exenta de
tributacién. Para los fines de este apartado, los dividendos tributables o los dividendos de
ingreso de fomento industrial declarados por una compaifiia inscrita de inversiones después
del cierre del afio contributivo y con anterioridad a la fecha establecida por este Subtitulo para
rendir su planilla para el afio contributivo (incluyendo el término de cualquier prérroga
concedida para rendir dicha planilla), serdn, si la compafiia asi lo eligiere en dicha planilla,
tratados como que han sido pagados durante tal afio contributivo siempre que la distribucion
de tales dividendos se efectue de hecho a los accionistas dentro del periodo de cuatro (4)
meses siguientes al cierre de dicho afio contributivo y no més tarde de la fecha del primer
pago regular de dividendos efectuado después de tal declaracion.

(b) Accionistas de Compaiiias Inscritas de Inversiones.-

(D) Residentes de Puerto Rico.- Todo residente de Puerto Rico gque sea accionista

de una compafiia mscrita de inversiones:

(A) Excluird de su ingreso bruto-

(1) los dividendos exentos, segin se definen en el apartado (c)(1), mds

(1) los dividendos de ingreso de fomento industrial segin se definen en el

apartado (¢)(2), hasta el limite en que las cantidades a que monten dichos dividendos estarian
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exentas de contribucion para él si las recibiera directamente de una corporacién exenta de

contribucion bajo la Ley Num. 184, aprobada el 13 de mavo de 1948, segin ha sido

enmendada, bajo la Ley Ndm. 6, aprobada el 15 de diciembre de 1953, o bajo cualquier otra

ley de exencidén confributiva de Puerto Rico, méas

(ii)  los dividendos de compafiias inscritas de inversion provenientes de utilidades

vy beneficios corrientes o acumulados atribuibles a ingreso derivado de actividades elegibles,

descritas en los apartados (d) v (e) de la Seccion 1112.02 excluyendo las actividades elegibles

mencionadas en los apartados (e)(1) v (e)(2) de dicha Seccion, hasta un méximo de cinco por

ciento (5%) de su ingreso total, incluyendo el ingreso excluido bajo las disposiciones de esta

Seccion proveniente de dividendos de compafiias inscritas de mversidn en el afio

contributivo; e

(B) Incluird en su ingreso bruto-

(i) los dividendos de ganancias de capital, segtin se definen en el apartado (¢)(3).

mas

(i) los dividendos de ingreso de fomento industrial, segiin se definen en el

apartado (c)(2), hasta el limite en que las cantidades a que asciendan dichos dividendos serian

tributables para dicho accionista si los recibiera directamente de una corporacion exenta de

contribucion bajo la Ley Num. 184, aprobada el 13 de mavo de 1948, segiin ha sido

enmendada, bajo la Ley Num. 6, aprobada el 15 de diciembre de 1953; o bajo cualquier otra

ley de exencidn contributiva de Puerto Rico, mas

(iii) el monto real v efectivo de los dividendos tributables, segiin se definen en el

apartado (c)(4), o
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(iv) en lugar de la cantidad incluible bajo la cladusula (i), el monto de dichos

dividendos mas la parte proporcional correspondiente al accionista de cualesquiera

contribuciones sobre ingresos, beneficios de guerra v beneficios excesivos pagados a los

Estados Unidos, a cualquier posesion o cualquier otra parte de los Estados Unidos que no sea

un estado, al Gobierno de Puerto Rico o a cualquier pais extranjero, por la compafiia inscrita

de inversiones o por cualguier subsidiaria cuyas acciones sean poseidas en un 90 por ciento

por la compafiia inscrita de inversiones, sobre o con respecto a los beneficios de los cuales se

considera gue se han pagado tales dividendos. Siun accionista eligiere inc luir en el ingreso

bruto tales dividendos més tales contribuciones asignables a los mismos, dicho accionista

tendra derecho a acreditar la contribucidon impuesta por este Subtitulo con el monto de dichas

contribuciones asignables, sujeto ello a las limitaciones de la Seccion 1051.01, excepto que al

aplicarse dicha seccion los extranjeros residentes de Puerto Rico serdn tratados de la misma

manera que los residentes de Puerto Rico que son ciudadanos de los Estados Unidos.

(2) No residentes de Puerto Rico.- Toda compafiia inscrita de inversiones que

pague dividendos a un accionista no residente deberd, sujeto ello a las limitaciones de la

Seccion 1051.01, acreditar la contribucion que se requiere deducir v retener bajo las

Secciones 1062.08 v 1062.11 por la parte proporcional correspondiente a dicho accionista de

las contribuciones sobre ingresos, beneficios de guerra v beneficios excesivos pagadas a los

Estados Unidos, a cualquier posesion o cualquier otra parte de los Fstados Unidos que no sea

un estado, al Gobierno de Puerto Rico o a cualquier pais extranjero, por tal compafiia inscrita

de inversiones o por cualquier subsidiaria cuyas acciones sean poseidas en un noventa (90)

por ciento por la compafiia inscrita de inversiones, sobre o con respecto a los beneficios de

los cuales se considera que se han pagado tales dividendos. Para los fines de determinar el
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monto bruto de la contribucidn que se requiere deducir v retener con anterioridad a tal

crédito, los dividendos pagados durante el afio contributivo por la compafiia inscrita de

inversiones al accionista se consideraran:

(A) _ como que no incluyen el monto de los dividendos exentos, segiin se definen en

el apartado (¢)(1); v

B) como que incluyen el monto real y efectivo de todos los demds dividendos,

mas el monto de la parte proporcional correspondiente al accionista de cualesquiera

contribuciones sobre ingresos, beneficios de guerra v beneficios excesivos pagados a los

Estados Unidos, a cualquier posesion o cualquier parte de los Estados Unidos gue no sea un

estado, al Gobierno de Puerto Rico o a cualquier pais extranjero, por la compaifiia inscrita de

inversiones 0 por cualguier subsidiaria cuyas acciones sean poseidas en un noventa (90) por

ciento por la compafiia inscrita de inversiones, sobre o con respecto a los beneficios de los

cuales se considera que se han pagado tales dividendos.

(c) Definiciones.- Para los fines de esta seccion:

(N Dividendos exentos.- “Dividendos exentos” significa cualquier dividendo o

parte del mismo, que sea designado como tal por una compafiia inscrita de inversiones en una

notificacion por escrito enviada por correo a sus accionistas en cualquier fecha anterior a la

expiracidn de los sesenta (60) dias después del cierre de su afio contributivo. Si ¢l monto

agregado asi designado con respecto a un afio contributivo de la compafiia fuere mavor que

sus_utilidades y beneficios corrientes o acumulados atribuibles a ingresos exentos de

contribucidon (A) bajo la Seccién 1031.02; (B) bajo la Seccion 6(b)(1) de la Ley Nam. 184,

aprobada el 13 de mavo de 1948; (C) bajo la Seccion 3 de la Ley Num. 6, aprobada el 15 de

diciembre de 1953; (D) bajo la Seccidon 3 de la Ley Nuamero 57, del 13 de junio de 1963; (E)
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bajo cualquier otra lev de exencion contributiva de Puerto Rico; (F) bajo el articulo 8 de la

Ley Num. 121 de 29 de junio de 1977, segiin enmendada, la parte de cada distribucion gue

constituird dividendos exentos serd solamente aquella proporcion del monto asi designado

que tales utilidades vy beneficios corrientes o acumulados guarden con el monto agre gado asi

designado.

) Dividendos de ingreso de fomento industrial- “Dividendos de ingreso de

fomento industrial” significa cualquier dividendo, o parte del mismo, gue sea designado como

tal por una compaifiia inscrita de inversiones en una notificacidn por escrito enviada por

correo a sus accionistas en cualquier fecha anterior a la expiracion de los sesenta (60) dias

después del cierre de su afio contributivo. Siel monto agregado asi designado con respecto a

un afio contributivo de la compariia fuere mavor que sus utilidades v beneficios corrientes o

acumulados atribuibles a distribuciones de dividendos o de beneficios de corporaciones o de

sociedades exentas de contribucion bajo la Ley Nim. 184, aprobada el 13 de mavo de 1948,

segun ha sido enmendada, bajo la Ley Num. 6, aprobada el 15 de diciembre de 1953, o bajo

cualquier otra ley de exencidn contributiva de Puerto Rico, hechas por tales corporaciones o

sociedades del ingreso derivado de las operaciones de las mismas cubiertas por la exencidn,

la parte de cada distribucion que constituird dividendos de ingreso de fomento industrial sera

solamente aquella proporcion del monto asi designado gue tales utilidades v beneficios

corrientes o acumulados guarden con el monto agregado asi designado.

3) Dividendos de ganancias de capital. - “Dividendos de ganancias de capital”

significa cualquier distribucion de dividendos, o parte de la misma. hecha por una compafia

inscrita de inversiones de sus utilidades v beneficios corrientes o acumulados atribuibles a

panancias venta u otra disposicion de propiedad. Dicho término no incluird, sin embargo,
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cualquier distribucidn de dividendos, o parte de la misma, hecha por una compafiia de

inversiones de sus utilidades o beneficios corrientes o acumulados, atribuibles a ganancias

declaradas exentas bajo la Seccion 6(b)(1) de la Ley Num. 184, aprobada el 13 de mayo de

1948, bajo la seccidn 3 de la Ley Nam. 6, aprobada el 15 de diciembre de 1953, o bajo la

seccion 3 de la Ley Numero 57, de 13 de junio de 1963, o bajo cualquier otra ley de exencion

contributiva de Puerto Rico.

(4) _ Dividendos tributables.- “Dividendos tributables” _significa cualquier

distribucion de dividendos. o parte de la misma., hecha por una compafiia inscrita de

inversiones de sus utilidades o beneficios cormrientes o acumulados atribuibles a fuentes gue

no sean las especificadas en los parrafos (1), (2) v (3).

(5) Accionistas de Compaififas _inscritas _de inversiones.- Para propdsitos del

apartado (b)(1), el término “compailias inscritas de inversiones” también incluye, sujeto a lo

dispuesto en reglamentos que promulgue el Secretario, cualquier compafiia inscrita_de

mversiones o fideicomiso de inversiones en bienes raices que se cree 0 se organice bajo las

leves de los Estados Unidos de América, o las de cualquier Estado de los Fstados Unidos de

América que durante el afio contributivo cualifigue _como una compafiia inscrita de

inversiones o fideicomiso de inversiones en bienes raices bajo el Cédigo de Rentas Internas

Federal

(d) Tratamiento de Dividendos de Ganancias de Capital.- Los dividendos de

ganancias de capital seran tratados por los accionistas como ganancias de capital a largo

plazo.

(e) No obstante lo dispuesto en el apartado (a), las cuentas separadas de una

aseguradora establecidas bajo los términos y condiciones dispuestos por el Cddigo de Seguros
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de Puerto Rico no se fratardn como una compafiia mscrita de inversiones para propositos de

este Codigo.

D Tratamiento de Intereses sobre Notas de Compaiiias Inscritas de Inversiones. -

(1) Los intereses pagados por una compafiia inscrita de inversiones a sus accionistas o

inversionistas estaran exentos de contribucion en la medida gue sean atribuibles a mgresos de

dicha compafiia que estén totalmente exentos de tributacion bajo cualquier disposicion del

Cédigo (que no sea por la Seccién 1112.01(a)(2)). El monto de los intereses exentos pagados

para un afio contributivo particular no podrd exceder en ningiin caso el monto total de los

ingresos exentos de la compaiiia inscrita de inversiones recibidos o acumulados con

anterioridad al pago de los intereses exentos, reducido por la suma de los dividendos exentos

previamente distribuidos por la compafiia inscrita de inversiones, mas los intereses exentos

previamente pagados por dicha compaiia.

(2) Los intereses pagados por una compailia inscrita de mversiones gue no cumplan

con el parrafo anterior, estaran sujetos a tributacidn a las tasas regulares de contribucién sobre

ingresos. Todo accionista o inversionista, inc uyendo corporaciones y sociedades, podra optar

por tributar los intereses tributables a la tasa especial de 10 por ciento dispuesta en la Seccion

1023.05 de este Subtitulo, siempre v cuando a la fecha en que efecttien la inversion autoricen

a la compaiiia inscrita de inversiones a retenerle dicha contribucion.

(2) Tasa Especial de Contribucion para Ciertas Distribuciones— La porcidn de las

distribuciones de dividendos realizadas por una compaifiia inscrita de inversion, provenientes

de ingresos de dicha compafiia que no serian distribuciones elegibles bajo la Seccién 1023.06

de haberlas recibido directamente el contribuyente, no serdn dividendos elegibles para la tasa
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especial provista por la Seccion 1023.06. Se les impondrd una tasa especial de quince por

ciento (15%) del monto total recibido.

(h) Crédito Especial.- El contribuyente podra tomar un crédito contributivo en su

contribucion sobre ingreso de cinco (5) dolares de distribuciones de compafiias inscritas de

inversion que de otra forma tendria que inchur en su ingreso bruto, por cada dolar que reciba

en las distribuciones excluidas bajo el inciso (b} 1) A)(ii1) de esta Seccidn, sin poder exchuir

bajo la regla de este inciso, mas del veinticinco por ciento (25%) de su ingreso total

proveniente de dichas distribuciones de dividendos de compafifas inscritas de inversién

durante el afio contributivo, incluyendo distribuciones que son excluidas de su ingreso bruto

bajo las disposiciones de esta Seccion. Las disposiciones de este apartado no afectardn la

naturaleza exenta de un dividendo excluido del mgreso bruto bajo las disposiciones de esta

seccion.”
Arttenlo-56Seccion 4.- Se adiciona la Seccién 1112.02 a la Ley Numero 1 de 31 de

enero de 2011, segim enmendada, conocida como “Coédigo de Rentas Internas para un Nuevo

Puerto Rico” para que lea como sigue:

“Seccion 1112.02.- Tributaeibn—Espeeial—de—Reglas Especiales para Ciertas

Compaiitas Inscritas de Inversiones Elegibles-y de-sus Miembros-o-Accionistas o Socios

(a) Tasa Especial de Contribucion sobre Ingresos.- St—maToda compaitia

inscrita de inversiones uve cumpla durante todo su afio contributivo con todos los

requisitos y condiciones establecidos i .

de octubre de 1954, segtin enmendada, conocida como “Ley de Compaiiias de Inversion de

Puerto Rico” o bajo la ley conocida como “Ley de Compaiias de Inversion de Puerto Rico de
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2013 v a los requisitos de los apartados (b) o (c) de esta Seccion, segun aplique, estard sujeta

a-unal -siguiente tratamiento contributivo especial-gue:

ala compaiiia inscrita de

1)

inversion en-un disfrutard de una exencidn contributiva de treinta por ciento (30%) de su

ingreso, en—ewnanto—a—sus—contribuciones—sobre—ingreses—si tributa como corporacion

(2)  redueirddala tasa contributiva de los accionistas dispuesta en la Seccion

1023.06(b) sobre las distribuciones elegibles de la compafiia inscrita de inversion de-se

reduce de un diez por ciento (10%) a un siete por ciento (7%) del monto total recibido por la

persona elegible

(3) reduciré-laresponsabilidad-contributiva—de—sus—Los_accionistas, miembros o

socios—al-reducir-enwn-_de la compaiiia inscrita de inversion disfrutardn de una exencién

contributiva de treinta por ciento (30%) eldel ingreso tributable de los socios que provenga

de la compaiiia inscrita de inversion, si dicha compafiia escoge tributar, segun lo dispuesto
en la Seccidon 1010.01(a)(33), como una sociedad.

(b))  Requisitos para Compaiiias Inscritas de Inversion que Tributen como
Corporaciones Domésticas.- Una compafiia inscrita de inversion que tribute como
corporacién doméstica no cualificard durante un afio contributivo para la—tase-espeeiat-la

exencidn contributiva descrita en el parrafo (1) del aparatado (a) de esta Seccién y sus

accionistas no cualificardn para la tasa especial de 7% dispuesta en el parrafo (2) del

aparatado (a) de esta Seccion, a menos que_:
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(1)  someta junto con su planilla de contribucion sobre ingresos una eleccion para
ser considerada como una compadiiia inscrita de inversion elegible, o tenga vigente una
eleccion sometida en un afio contributivo anterior;

(2) al menos un setenta y cinco por ciento (75%) de su ingreso bruto durante el
afio contributivo provengan de fuentes elegibles segun definidas en el apartado (d); y

(3)  al cierre de cada trimestre del afio contributivo, al menos un sesenta por
ciento (60%) del valor en el mercado de sus activos totales esté representado por activos que
produzcan ingresos de fuentes elegibles, efectivo o sus equivalentes (incluyendo cuentas y
notas a cobrar), y valores y obligaciones del Gobierno de Puerto Rico o de los Estados
Unidos, y de cualesquiera instrumentalidades o subdivisiones politicas de esteséstos.

(¢c)  Requisitos para Socios de Compariias inscritas de inversion que Tributen
como Sociedades.- Una compadiila inscrita de inversion que tribute como sociedad, y sus
socios, no cualificardn durante un afio contributivo para la—tase—espeeiaila exencidn

contributiva dispuesta en el parrafo (3) del apartado (a) de esta Seccion, a menos que:

(1) la compaiiia someta una eleccion al Departamento de Hacienda para ser
considerada como una compariia inscrita de inversion elegible, o tenga vigente una eleccion
sometida en un afio contributivo anterior;

(2) la compaiita someta al Departamento de Hacienda una certificacion anual
detallando las partidas espeeifieas-especificas de su ingreso bruto, tanto las que provienen de
actividades elegibles como las que no;

(3) al menos un setenta y cinco por ciento (75%) de su ingreso bruto

durante el aiio contributivo provengan de fuentes elegibles segun definidas en el apartado

(d);
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(4) la compaiiia le provea a los socios una certificacion, que ellos
adjuntaran con su planilla de contribucion sobre ingreso, de la cantidad exacta de sus
ingresos provenientes de dicha compaiiia y del hecho de que ha sometido al Departamento de
Hacienda una eleccion para ser considerada como una compariia de inversion elegible; y

(5) al cierre de cada trimestre del afio contributivo, al menos un sesenta por
ciento (60%) del valor en el mercado de sus activos totales esté representado por activos que
produzcan ingresos de fuentes elegibles, efectivo o sus equivalentes (incluyendo cuentas y
notas a cobrar), y valores y obligaciones del Gobierno de Puerto Rico o de los Estados
Unidos, y de cualesquiera instrumentalidades o subdivisiones politicas de esteséstos.

(d) Determinacion de las Actividades Elegibles.- Las actividades elegibles seran

actividades del sector privado que tengan el potencial de ser particularmente efectivas en la

creacion de empleos. El Secretario de Desarrollo Econdmico definird mediante reglamento

lo que constituira una actividad elegible bajo esta seccion tomando como guia:
(1) el potencial de creacion y preservacion de empleos de la actividad economica

en Puerto Rico;

(2) el apoyo econdmico que la actividad econémica le dé a dreas geogrdficas

necesitadas de inversion de capital en Puerto Rico, 3

(3) el interés publico relacionado con dicha actividad _en Puerto Rico, dando
prioridad al turismo, la manufactura, la investigacion cientifica y el desarrollo tecnolégico-,

Y

4) el fomento que provea la actividad a la formacién de capital puertorriqueiio.

(e) ——Actividades Elegibles Automdticamente.- El Reglamento dispuesto en el

apartado (d) de esta seccion incluird entre las Actividades Elegibles:
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(D préstamos para, o inversion en la construccion o remodelacion de hoteles,

paradores v otras actividades turisticas descritas en la Seccion 2(a)(1) de la Ley Num. 74 de

10 de julio de 2010, segiin enmendada; en Ia parte de la inversion que sea elegible para un

crédito de inversion turistica bajo la Seccion 5(a) de dicha Ley;

2) inversiones elegibles bajo el Articulo 4.03(E) v (G) de la Ley 212 de 29 de

agosto de 2002, en la proporcion en que sea elegible para dichos créditos la inversion;

3) inversidon _en negocios financiados mediante préstamos garantizados u

originados por el Banco de Desarrollo Econémico o el Banco Gubernamental de Fomento;

) préstamos para la construccion de inmuebles o la adquisicidn de intangibles

para negocios elegibles;

(5) la compra de obligaciones, o de acciones preferidas sin derecho al voto, de

negocios elegibles, con el propdsito de proveer “working capital” o refinanciamiento de

obligaciones a corto plazo que tienen tasas de interés mayores del ocho por ciento (8%) APR;

(6) la inversion en negocios elegibles:

(N la_compra de obligaciones o acciones preferidas sin derecho al voto en

empresas que sean participes en una Alianza Publico Privada para inversion en infraestructura

nueva, al amparo de la Ley Nim. 29 de 8 de junio de 2009: o

(8) la_inversion en fideicomisos de bienes raices segun definidos en la Seccion

1082.01.
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0 Terminacion de la Eleccion.-

(1) Imposibilidad de Cualificar.- Una eleccion de ser una compariia inscrita de
inversion elegible terminard si en el afio contributivo en el que hace la eleccion, o en
cualquier afio contributivo subsiguiente, la compafiia no cumple con las disposiciones de esta
Seccion. Dicha terminacion tomard efecto para el afio contributivo en el que la compariia no
czﬁnpla con los requisitos de esta Seccion y para todos los aiios contributivos subsiguientes.

(2) Revocacion.- La eleccion de ser una compariia inscrita de inversion elegible
bajo esta Seccion se puede revocar para cualquier afio contributivo después del afio en el
que se realizé la eleccion y debe hacerse no mds tardar de noventa (90) dias luego del
comienzo del primer afio contributivo para el que la revocacion debe tener efecto. La
revocacion se hard de la manera en la que el Secretario disponga en sus reglamentos.

(3) Eleccion después de terminacion o revocacion.- Excepto por lo dispuesto en
el parrafo (4), la revocacion o terminacion de una eleccion tendrd como efecto que la
compafiia inscrita de inversion no pueda realizar nuevamente la eleccion hasta el quinto
(5to) aro contributivo que comience después del primer afio contributivo para el que la
terminacion o revocacion es efectiva.

(4) Excepcion relacionada con el requisito de ingresos elegibles.— Una compariia
inscrita de inversion que no ha cumplido durante un afio contributivo con el parrafo (2) del
apartado (b) o con el parrafo (3) del apartado (c), se considerard que ha cumplido con dicho
apartado si:

(A)  la compafiiia desglosa a Hacienda la naturaleza y cantidad de cada partida de
ingreso bruto, ya sea en un anejo junto a su planilla de contribucion sobre ingresos bajo el

pdrrafo (1) del apartado (b) o en su certificacion anual bajo el parrafo (2) del apartado (c);
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(B)  cualquier informacion incorrecta incluida en los informes requeridos bajo el
pdrrafo (4) no se debe a fraude con el propdsito de evadir la contribucion, y

(C) el Secretario esta satisfecho de que el incumplimiento con el parrafo (2) del
apartado (b) o con el parrafo (3) del apartado (c) se debe a una causa razonable y no a
negligencia grave.

(5) Excepcion relacionada con el requisito de activos elegibles.- Toda compafiia
inscrita de inversion que cumpla con los requisitos de los apartados (b)(3) o (c)(4) al cierre
de cualquier trimestre no perdera su elegibilidad para los beneficios de esta seccion por
razon de una discrepancia, durante cualquier trimestre siguiente, entre el valor de todas sus
inversiones y dichos requisitos, a menos que dicha discrepancia exista inmediatamente
después de la adquisicion de cualquier valor u otra propiedad y ocurra total o parcialmente
como resultado de dicha adguisicion. Cualquier compafiia inscrita de inversiones, que no
cumpla con los requisitos mencionados al finalizar cualquier trimestre de cualquier afio
economico por razon de una discrepancia existente inmediatamente después de la
adquisicion de cualquier valor u otra propiedad, que sea total o parcialmente el resultado de
dicha adquisicion durante dicho trimestre, no perderd, durante ese trimestre, su elegibilidad
para los beneficios de esta seccion si dicha discrepancia se elimina dentro de los treinta (30)
dias siguientes al cierre de dicho trimestre, y en tal caso, se considerard como si hubiera
cumplido con dichos requisitos al cierre de dicho trimestre al aplicar la oracion precedente.
Para propdsitos de este parrafo, el término “valor” significa, con respecto a cualesquiera
valores para los cuales una cotizacion en el mercado esté prontamente disponible, su precio

en el mercado o el precio razonable (cuando no hubiere un precio en el mercado
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determinable), determinado de acuerdo con los métodos de valorizacion establecidos por el
Secretario mediante reglamento.

(2) Negocios elegibles- Para propositos de los apartados (e)(4). (e)X(5) e (e)(6).

serdn negocios elegibles:

(1) la exportacién de productos o servicios desde Puerto Rico;

2) el desarrollo de nuevas tecnologias y procesos en Puerto Rico,

3) el desarrollo de propiedad intelectual en Puerto Rico,

4) la comercializacidon v _mercadeo de productos v servicios nuevos en Puerto

Rico: y

(5) actividades turisticas segtn definidas en la seccion 2(a)(1) de la Ley Num. 74

de 10 de julio de 2010, segun enmendada.

(h) Infraestructura nueva- Para propositos del apartado (e)(7), serid infraestructura

mueva la construccidn o la renovacién sustancial con una inversidn de costos directos

relacionados con la construccion (“hard costs”) de al menos 50% del valor presente totalde la

alianza, de:

(1) equipos v sistemas de transportacion, incluyendo facilidades de tierra, aire v

mar, como calles, trenes, terminales aéreos, pistas aéreas, muelles v barcos:

(2) facilidades de comunicaciones, incluyendo la instalacién de lineas de banda

ancha;

3) facilidades de entrenamiento v educacion;

4) facilidades deportivas o de convenciones; y

(5 facilidades de acueductos, alcantarillado, desperdicios solidos, v eléctricas.”
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Artiewlo—57Seccion 5-_Separabilidad. - Si cualquier disposicion de esta Ley fuere

declarada inconstitucional, ilegal o nula por un tribunal competente y con jurisdiccion, dicha
determinaciéon no afectard o invalidara las disposiciones restantes de esta Ley y el efecto de
tal declaracion se limitard inicamente al Articulo, Seccion, Parrafo, Apartado, Subapartado,
Clausula o Subcldusula declarada inconstitucional, ilegal o nula.

Artierlo-58Seccion 6.-_Efecto sobre otras leyes. - Cualquier ley o parte de la misma,

resolucion conjunta o disposicion administrativa que vaya en contra de alguna disposicion de
esta Ley, quedard suplantada por ésta. Las normas jurisprudenciales o legales no
especificamente revocadas o que no estén en conflicto con lo expresado en esta Ley

continuaran en vigor.

Artietlo-59Seccidn 7.- Vigencia.- Esta Ley entrara en vigor el-primero—(H-de-marze

de2043treinta (30) dias luego de su aprobacion.
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SENQf\BO DE PUERTO RICO
49°de marzo de 2013

Informe Positivo sobre el P. del S. 233

AL SENADO DE PUERTO RICO

Vuestra Comision de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacién
Econdmica previa evaluacién y consideracién tiene a bien recomendar favorablemente
a este Alto Cuerpo la aprobacion del Proyecto del Senado 233, con las enmiendas
contenidas en el entirillado electrénico que se acompafia y se hace formar parte de
este informe.
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Intfroduccion

Resumen del Proyecto

Propésito del = Para enmendar la legislacion sobre fideicomisos de bienes raices a las
Proyecto de circunstancias actuales de la economia puertorriquefia. Parametros
Ley importantes:

e Se reduce la cantidad de personas necesarias para formar un
REIT, de tal manera que el mecanismo esté disponible en mas
instancias.

o Se flexibiliza el requisito de distribuir ganancias de un REIT, al
permitir invertir esas ganancias acumuladas en otras actividades
elegibles de inversién.

Justificacion Los Fideicomisos de Inversiéon en Bienes Raices (REIT, por sus siglas

del proyecto en inglés) estan entre los instrumentos mas importantes de inversién en
los Estados Unidos y a través del mundo. Estos REIT permiten que se
vendan participaciones en un portafolio amplio de bienes raices,
logrando diversificacién en la inversion sin ser Gnico propietario. Los
REIT son el instrumento preferido de la industria financiera para invertir
en bienes raices a través en los Estados Unidos. Al 30 de junio de
2012 se estiman en 630 mil millones de délares la inversion realizada
por REITs en los Estados Unidos. Sin embargo, la legislacion de Puerto
Rico sobre REIT, contenida en el Cédigo de Rentas Internas, no es
suficientemente atractiva para estimular su creaciéon. Por esa razén, en
Puerto Rico hay pocos REITs operando varios centros comerciales, y
todos tienen sus oficinas centrales fuera de Puerto Rico.
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Informe

Alcance del Informe

Metodologia

Dado el alcance de la medida en las operaciones de la industria de
inversiones la Comision se asegurdé de obtener informacion y datos
de expertos de dicha industria. Por lo tanto, se solicit6 informacién y
datos de los siguientes sectores: Compaiias de Manejo de
Inversiones, Colegio de Contadores Publicos Autorizados,
Instituciones Bancarias, Economistas, Oficina del Comisionado de
Instituciones Financieras, Asociacion de Industriales de Puerto Rico,
Asociacién de Productos Hechos en Puerto Rico, Empresarios y
Funcionarios Publicos. La informacién y los datos se recibieron de
diversas maneras:

e Vistas publicas
¢ Ponencias escritas
¢ Reuniones personales y telefénicas

Ademas, se hizo referencia a diferentes trabajos de investigacion
sobre el desarrollo econdmico de Puerto Rico y las leyes de inversion
y regulacion de mercados de inversion. A continuacion se resume el
contenido de las respectivas ponencias. Mas adelante se hace un
recuento de como la Comisidn atendid las sugerencias presentadas,
y se determinaron las enmiendas contenidas en el entirillado
electrénico.

Vistas
Publicas

Se llevaron a cabo (2) vistas publicas. La primera vista se celebr6 el
miércoles 13 de febrero de 2013. En la misma, hubo participacién de
varias grupos de industria, los cuales en general se expresaron a
favor de la medida. Hubo muchas preguntas por parte de los
senadores presentes.

A continuacion la lista de deponentes:

]
A

=

Asociacion de Presidente

Sr. Mauel Cre Edso
Productos de PR

Lcdo. Jaime Garcia Asociaciéon de Director Endoso
Industriales Ejecutivo

Lcdo. Kenneth Rivera Colegio de CPA’s Presidente Endoso

Antonio Medina Compaiiia de Director Endoso
Fomento Industrial  Ejecutivo

' Cabe recalcar, que el

proceso de vistas plblicas se realizé en conjunto con la del P. del S. 232, pues la Comisién

entendié que ambos proyectos forman parte de una misma estrategia econdmica.

P.del S. 233
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Los siguientes senadores participaron de la vista: Angel Rosa, Maria
Teresa Gonzales, Martin Vargas Morales, Angel M. Rodriguez Otero,
Margarita Nolasco Santiago y Migdalia Padilla Alvelo.

El viernes 15 de febrero se celebr6 una segunda vista. A
continuacion la lista de deponentes.

Rafael Blanco | Oficina Comisionado -
Comisionado de
Instituciones
Financieras

Alejandro Brito | Asociacion de | Presidente Endoso
Constructores de
Hogares

Los siguientes senadores participaron en la segunda vista: Angel
Rosa, Miguel Pereira, Maria Teresa Gonzalez, Martin Vargas
Morales, Angel M. Rodriguez Otero, Margarita Nolasco Santiago y
Migdalia Padilla Alvelo.

El proceso de vistas fue informativo y generd buena discusion.
Debido a lo técnico del proyecto, la mayor parte de la discusién se
centr6 en aspectos generales de la legislacién. A continuaciéon un
resumen de las ponencias en las vistas.

Sr. El Sr. Cidre, presidente de la Asociacion de Productos
Manuel Hechos en Puerto Rico, se expresé a favor del
Cidre proyecto El Sr. Cidre indicé lo importante que resulta la

inversion privada para el desarrollo de negocios.
Aunqgue no entr6 en los aspectos técnicos del proyecto,
anadi6 que cuando se cumplan los objetivos de este
proyecto, se crearan muchos empleos nuevos y se
podra comenzar una nueva etapa de crecimiento en

Puerto Rico.
Lcdo. El Lcdo. Jaime Gracia, en representacion de los
Jaime Industriales también se expresé a favor del proyecto.
Garcia Muchos de los cambios sugeridos no alteran la

sustancia de la medida. Citamos directamente de la
ponencia de la AIPR: “nos satisface grandemente

que este proyecto de ley responde a una de

P. del S. 233 Comisién de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacién Econémica Pagina 5




nuestras Tacticas Para Reenergizar la Economia de
Puerto Rico Fundamentadas en la Manufactura.
Felicitamos al Presidente de esta Comisién por
haber acogido nuestro interés y plasmarlo en un
proyecto de ley el cual estamos seguros habréa de
impulsar nuevamente el desarrollo econémico de
nuestro pais”. La Asociacidbn endos6 el proyecto,
asegurando ayudara significativamente al clima
financiero en Puerto Rico y propendera al desarrolio
econdémico.

Lcdo. El Lcdo. Rivera, presidente del Colegio de Contadores

Kenneth | Pablicos Autorizados, también endosé la medida, pero

Rivera pidi6 que se revisara el lenguaje en varias partes del
proyecto. Su ponencia en la vista fue igual a su
ponencia escrita. El Lcdo. Rivera se limité a proponer
que se aclarara la patrticipacion de los CPA durante la
implementacién de la medida.

Ing. El Ing. Medina, Director de la Compafiia de Fomento

Antonio Industrial, se mostré muy entusiasta con el proyecto y

Medina reitero la importancia del mismo para el futuro
econdémico de Puerto Rico.

Lcdo. El Comisionado Blanco presentdé mayormente a

Rafael exponer su ponencia escrita, la cual contenia

Blanco numerosas  observaciones y sugerencias. En la
mayoria de sus observaciones, el Comisionado
solicitaba que se aclararan algunos términos en el
proyecto. En otras sugeria cambios al texto. A pesar
que su Oficina no endosaba la medida en su forma
existente, si estuvieron dispuestos a trabajar con la
Comisién para incorporar cambios. El Presidente de la
Comisién, comenté al Comisionado que muchas de
sus recomendaciones ya estaban siendo consideradas
por el equipo técnico de la Comision.

Sr. El Sr. Brito, Presidente de Ila Asociacion de

Alejandro | Constructores de Hogares endosdé Ila medida

Brito expresando lo necesario de la misma para el desarrollo

de la industria de construccion. En su ponencia,
recomendd que se afiadiera lenguaje explicando mas a
fondo el concepto de los REITS’s. Ademas, recomendé
que se atendieran otras leyes que actualmente afectan
el desarrollo de la industria de la construccién. Indicé,
que a pesar que este proyecto es muy bueno, para
hacerlo mas eficiente necesitara remover los otros
obstaculos al desarrollo econdmico.

Ponencias

Ademas de las ponencias escritas de todos los deponentes en las

P. del S. 233
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escritas vistas publicas, la Comisidn recibié varias ponencias escritas de
personas e instituciones que no pudieron comparecer en la vista
publica. Estas ponencias fueron muy Utiles en el proceso de analisis
efectuado por Comisién.

A continuacion la lista de ponencias recibidas de personas que no
compadecieron a vista:

e Compaiiia de Comercio y Exportacién

e Asociacion de Bancos de Puerto Rico

e Dr. Juan Lara, economista

e Oficina de Gerencia y Presupuesto

Compaiiia de Comercio | El licenciando Francisco Chévere,
y Exportacién Director Ejecutivo de la Compaiiia
sostuvo en su ponencia que el
proyecto es viable y positivo para el
desarrollo sustentable de nuestra
economia y es una herramienta mas a
evaluar dentro de las estrategias
econdémicas de Puerto Rico.

Doctor Juan Lara El doctor Juan Lara, declar6 que los
autores del proyecto daban en el clavo
cuando identifican la falta de inversion
como un problema fundamental de
nuestra economia. El economista
enfatizé lo necesario que tiene que ser
que el proyecto cumpla con ciertos
requisitos para garantizar que resulte
efectivo. En ese Ultimo punto, el
economista opiné que el proyecto
contiene  bastantes  disposiciones
dirigidas a ese fin.

Asociacién de Bancos El Vice-Presidente Ejecutivo de la
Asociacion de Bancos, Sr. Arturo
Carrion, endosd los objetivos del
proyecto, ya que ayudaran al pais a
estimular la economia que mucho
tiempo lleva estancada.

Appraisal Institute | La Junta del Capitulo de Puerto Rico y
Puerto Rico & | el Caribe del Appraisal Institute felicité
Caribbean Chapter {a la Comision por este proyecto y

recomendd la aprobacion del mismo.
Sin embargo, el Instituto recomendo 2
enmiendas al proyecto, en relacién a la
tasacion de los valores de bienes
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raices. A pesar que se trataron de
buenas sugerencias, la Comision
entendi6 que estas sugerencias
estaban fuera del alcance de la medida
y por lo tanto no se incluyeron.

Reuniones con
grupos de
interés y
deponentes

El equipo técnico de la Comisién sostuvo decenas de reuniones y
llamadas telefénicas con peritos en el tema y diversos grupos de
interés. Fue importante para la Comisién asegurar un ambiente de
apertura con los diferentes grupos interesados y/o afectados por el
proyecto. Gran parte de contenido de esas acthdades formd parte
de andlisis final de la medida.

P. del S. 233
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Analisis de la Medida

Trasfondo

Por décadas la estrategia de desarrollo econémico de Puerto Rico se
fundamentd en atraer capital extranjero a través de incentivos
industriales. La Seccion 936 del Cédigo de Rentas Internas introdujo
créditos contributivos a la actividad industrial en la Isla. Gracias a
esto, el flujo de capital aumenté de 15% del PIB en 1975 a 36% del
PIB en 2004. En 2005, la Seccién 936 culminé su vigencia forzando
a la isla nuevamente a competir por capital foraneo frente a otros
paises con impuestos y costos operacionales mas bajos.

Depender de capital fordneo casi en su totalidad resultd ser una
estrategia insostenible para el desarrollo econémico de la Isla, pues
no crearon simultaneamente fuentes puertorriquefias que pudieran
contribuir al crecimiento. Para lograr esa meta es imperativo
aumentar los niveles de inversiéon local creando mas empleos y
reactivando la economia.

Los Fideicomisos de Inversion en Bienes Raices (REIT, por sus
siglas en inglés) estan entre los instrumentos mas importantes de
inversion en los Estados Unidos y a través del mundo. Estos
permiten que se vendan participaciones en un portafolio amplio de
bienes raices, logrando diversificacion en la inversion.

El propésito principal del P. del. S. 233 es liberar las ganancias de
empresas exitosas, para permitifles invertir esas ganancias
acumuladas en la economia de Puerto Rico. Los bienes raices
transferidos a un REIT permiten a los inversionistas liberar su
inversion y su ganancia. Aplazar el pago de ganancias de capital
cuando una empresa exitosa invierte en nuevos negocios también
facilita la liberacion del capital de empresas existentes. E! capital
liberado mediante estos REIT se convertird en capital de riesgo para
nuevas inversiones. De esa forma se estimula el crecimiento
econdémico y la inversién en Puerto Rico para crear empleos.

Los REITs y el
crecimiento
economico

Recientemente, Gilberto Monzon, Vice-Presidente Ejecutivo de
Crédito Individual de Banco Popular, en una entrevista con
Caribbean Business expresé preocupacion con la situacion actual de
bienes raices en la Isla. Monzon identific6 la nueva reglamentaciéné
que aumenta los estandares de crédito como el principal problema.

Dado que los REIT son portafolios de bienes raices diversificados,
esta estrategia de inversion puede representar la clave para el
resurgimiento del sector de bienes raices en Puerto Rico. Ademas,
un efecto secundario, pero positivo de los REIT es que le permite a la
clase media unirse para invertir sus ahorros en portafolios de bienes
raices diversificados.

2 Carribean Business. “Good news for real estate difficult to come by'. THURSDAY, DECEMBER 27, 2012. Page 28
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Los REIT son vehiculos de inversidn usualmente constituidos a
través de una compaiiia que compra, desarrolla, administra y vende
principalmente activos inmobiliarios. Los REITS estan conformados
por un portafolio de propiedades diversificado. Este portafolio es
administrado por un profesional y su objetivo primordial es generar
rentas competitivas a través de los ingresos por arrendamientos y la
valorizacion de los bienes que componen el portafolio inmobiliario.

Al igual que un fondo mutuo, el REIT le provee al inversionista
promedio la oportunidad de invertir en un portafolio de bienes raices,
manejado por un administrador. Los REIT son el instrumento
preferido de la industria financiera para invertir en bienes raices en
Estados Unidos. Al 30 de junio de 2012 se estiman en 630 mil
millones de dblares la inversion realizada por REITs en los Estados
Unidos.

La falta de La legislacion de Puerto Rico sobre REIT, contenida en el Cédigo de

REITS en Rentas Internas, no es suficientemente atractiva para estimular su

Puerto Rico creacion. Por esa razon, en Puerto Rico hay pocos REITs operando
varios centros comerciales y todos tienen sus oficinas centrales fuera
de Puerto Rico, lo cual resulta en una pérdida de inversion para
nuestra economia.

P. del S. 233-  El proyecto busca enmendar la ley de REIT de la siguiente forma:

La enmienda a . .

la ley actual e Se reduce la cantidad de personas necesarias para formar un

de REIT REIT, de tal manera que el mecanismo esté disponible en mas

instancias.

o Se flexibiliza el requisito de distribuir ganancias de un REIT, al
permitir invertir esas ganancias acumuladas en otras
actividades elegibles.

e Se permite la reinversion del capital de empresas exitosas en
nuevas empresas que creen nuevos empleos.
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Impacto Fiscal

Impacto
Fiscal

Siguiendo la disposicién del Articulo 8 de la Ley 103-20086, la Oficina de
Gerencia y Presupuesto determind que la medida no tiene impacto
presupuestario. A continuacién una cita directa de su ponencia: “De
acuerdo a la informacion disponible y que hemos evaluado al
momento de emitir esta comunicacién, debemos indicar que la
aprobaciéon del P. del S. 233 no conlleva un gasto adicional
presupuestario”.

=

Impacto
Municipal

P. del 8. 233

En cumplimiento con la Ley 103-2006, esta Comision evalué la
presente medida sobre su impacto en el fisco municipal y determiné
que dicho impacto es inexistente, puesto que no se plantea ningun
asunto contributivo sobre impuestos de propiedad inmueble cobrados
por el CRIM.
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Proceso de Enmiendas

Proceso La Comisién realizd un andlisis extenso de las enmiendas y
para sugerencias referidas en las ponencias. Como parte del anlisis,
incorporar miembros del equipo técnico realizaron reuniones y llamadas de
enmiendas conferencia para aclarar dudas y discutir las sugerencias.

Informe de La Comisién entendi6 que varias de las sugerencias de enmiendas
Enmiendas Presentadas ayudaban la medida y por ende se incluyeron en el

proyecto. Para facilitar el andlisis de enmiendas, la Comisién prepar6 la
siguiente tabla, que resume las enmiendas importantes, e indica si la

sugerencia surge de algun deponente o grupo de interés.

Colegio de | La Comision entendi6 que muchas de las enmiendas
Contadores | sugeridas por el Colegio ayudaban al proyecto. Por lo
Puablicos tanto, en su gran mayoria, sus sugerencias fueron
Autorizados | incorporadas en el proyecto. El Colegio le pidi6é a la
Comision que aclarara el plazo que requiere la ley
invertir las ganancias y el termino de depreciaciéon
para fines contributivos. Ademas, pidieron que la
certificaciéon de los estados financieros fuese hecha
por un CPA de Puerto Rico.
Asociacion | La Asociacion de Industriales indicé que habia un
de conflicto de definiciéon entre el articulo 2 y 3 de la
Industriales | medida, ya que en el articulo 3 parecia contemplarse
de Puerto | exclusivamente un intercambio de acciones y no una
Rico venta directa de activos de la empresa al REIT. Por lo
tanto, se enmendd completamente el articulo 2 para
asegurar la consistencia.
Oficina del | EI Comisionado  hizo varias  sugerencias.
Comisionad | Primeramente sugirid que se le diera una
o} de | participacidon mayor al Comisionado en la regulacion
Institucione | de los REIT’s. La Comisién entiende que la enmienda
s no es necesaria, ya que la ley de valores existente es
Financieras | clara en cuanto a esa participacion. Sin embargo, se
(OCIF) aclaré que la Ley de Valores sigue vigente.
Ademas, el Comisionado solicité que se atemperara
la definicibn del “Fideicomiso de Inversiones de
Bienes Raices” para que los inversionistas de una
compaiiia de inversion inscrita no sean considerados
como personas distintas. La Comision entiende que
esa es una buena sugerencia, y por ende, enmendd
el proyecto.

P. del S. 233
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Recomendaciones

Para emitir nuestras recomendaciones, la Comisién realizé una serie de actividades de
investigacion con los fines de identificar los costos y beneficios de este proyecto.
Debido a lo abarcador de este proyecto de ley, la Comision se asegurd de incluir
contribuciones de varios sectores afectados, antes de hacer sus recomendaciones
finales. Ademas de realizar reuniones con expertos en el area de inversiones, la
Comision lievé a cabo vistas pUblicas donde se expresaron representantes de los
distintos sectores interesados en el proyecto. También, se recibieron multiples
ponencias escritas. Este informe se redactd durante los meses de enero, febrero y
Marzo de 2013. Creemos que el analisis presentado provee fundamentos razonables
para sustentar nuestras recomendaciones.

El propdsito principal de esta legislacién es liberar las ganancias de empresas exitosas,
para permitirles invertir esas ganancias acumuladas en la economia de Puerto Rico. La
Comision concluyé que los cambios propuestos por el P. del. S. 233 a la Ley Namero 1
de 31 de enero de 2011, segin enmendada, conocida como “Cédigo de Rentas
Internas para un Nuevo Puerto Rico”, contribuirdn a aumentar significativamente el
nuimero de REIT establecidos en Puerto Rico. El capital liberado mediante estos REIT
se convertira en capital de riesgo para nuevas inversiones. De esa forma se estimulara
el crecimiento econoémico y la inversion en Puerto Rico y se crearan nuevos y mejores
empleos.

Por tanto, después de un extenso andlisis, y por los fundamentos aqui expuestos, la
Comisién de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacién Econémica tiene a bien
recomendar favorablemente a este Alto Cuerpo la aprobacién del Proyecto del Senado
233, con las enmiendas contenidas en el entirillado electrénico que se acompana y se
hace formar parte de este informe.

Respet te Sometido,

Presidente

Comisién de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacién Econémica
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ENTIRILLADO ELECTRONICO

ESTADO LIBRE ASOCIADO DE PUERTO RICO

17 ma Asamblea 12 Sesi6n
Legislativa Ordinaria

SENADO DE PUERTO RICO

P. del S. 233

14 de enero de 2013
Presentado por el sefior Rosa Rodriguez

Referido a la Comisién de Gobierno, Eficiencia Gubernamental e Innovacién Econémica

LEY

Para establecer la “Ley de Reinversion de Capital de Puerto Rico”; reformar el
tratamiento contributivo de los Fideicomisos de Inversién en Bienes Raices; para
permitir la reorganizacién de empresas para liberar su capital mediante el
mecanismo de fideicomisos de inversién en bienes raices, permitiende—con el
propésito de permitir la reinversioén en ciertas categorias de empresasactividades
econémicas; para enmendar la Seccién 1082.01 y la Seccién 1082.02 y afiadir la
Seccién 1034.10 a la Ley Namero 1 de 31 de enero de 2011, segtin enmendada,
conocida como “Cédigo de Rentas Internas para un Nuevo Puerto Rico”; y para
otros fines relacionados.

EXPOSICION DE MOTIVOS

Puerto Rico se enfrenta a una crisis econdmica profunda. El desempleo ronda
niveles altisimos. Entre el 2007 y el 2011 se han perdido casi 180,000 empleos. Cada uno
de esos empleos perdidos es una tragedia para Puerto Rico, y debemos detenerla. La
forma de comenzar a crear empleos es estimulando la inversién en Puerto Rico.

El clima financiero actual, por razones histdricas y restrictivas, no es favorable
para la inversién nueva. Las inversiones muchas veces tienen que realizarse con
ganancias retenidas directamente de sus ingresos (“retained earnings”) o con inversién

directa de ahorros. Sin acceso a financiamiento, no se pueden realizar proyectos de



envergadura o inversiones a gran escala que hagan la diferencia. No se puede financiar
un hotel, una fébrica, en la ausencia de fuentes de capital significativas. Lo que necesita
Puerto Rico para volver al camino del progreso econémico es encontrar fuentes de
capital.

Nuestra economia es una de las economias donde mas se consume con
proporcién a su tamafio. Las estadisticas confirman que un 15% de nuestra economia es
dedicada a la inversién, en comparacién de un 20% en los Estados Unidos. Para colmo,
la economia de Estados Unidos es una de las menos que consume en el mundo. Para
poder cerrar la brecha de inversién, hay que cerrar la brecha de empleos. Esta necesidad
ha sido confirmada por el Government Accounting Office (GAO) federal. Esta agencia
identific6 como el reto principal para nuestra economia poder finalmente cerrar la
brecha de inversién. En el afio 2000, la inversion llegé a ser un 20% de nuestro producto
interno bruto. No hemos vuelto a alcanzar esos niveles de inversién en la economia de
Puerto Rico. Mientras nuestra inversién se quede estancada (o peor aun, se disminuya,
como ha sido el patrén en los pasados cuatro afios) nunca podremos crear los empleos

que necesitamos.

Inversion como porciento del PIB
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Una forma de alcanzar la inversién que necesitamos es utilizar el capital
acumulado de empresas exitosas para ponerlo a disposicién de nuevas inversiones.
Esas nuevas inversiones se pueden financiar total o principalmente con equidad,
obviando la necesidad para financiamiento de alto riesgo.

Para crear los empleos necesarios, hace falta ese capital, proveniente de
diferentes fuentes. Una de esas fuentes es el capital creado en Puerto Rico y que se
invierte fuera de la isla. Ese capital es producto del trabajo de miles de puertorriquefios
que con éxito han logrado convertir sus ideas en realidad, creando empleos y
estableciendo negocios productivos. Otra de las fuentes es capital externo que podria
ser invertido en Puerto Rico si contdramos con los medios para atraerlo. Si se pueden
captar esas dos fuentes de capital, se puede aumentar la inversién en Puerto Rico.

Los Fideicomisos de Inversién en Bienes Raices (REIT, por sus siglas en inglés)
estan entre los medios mds importantes de inversién en los Estados Unidos y a través
del mundo. Estos REIT permiten que se vendan participaciones en un portafolio amplio
de bienes raices, logrando diversificacién en la inversion sin ser tnico propietario. Los
REIT son el medio preferido de la industria financiera para invertir en bienes raices a
través de los Estados Unidos. Al 30 de junio de 2012 se estiman en 630 mil millones de
délares la inversion realizada por REITs en los Estados Unidos. Sin embargo, la
legislacion de Puerto Rico sobre REIT, contenida en el Cédigo de Rentas Internas, no es
lo suficientemente atractivo para estimular su creacién. Por esa razén, en Puerto Rico
s6lo hay 8 REITs operando varios centros comerciales, y todos tienen sus oficinas
centrales fuera de Puerto Rico.

Esta Ley atempera la legislacién sobre fideicomisos de bienes raices a las
circunstancias actuales de la economia puertorriquefia. De esa manera, nuestro Cédigo
de Rentas Internas sera capaz de aprovechar plenamente el concepto de los REIT. Se
reduce la cantidad de personas necesarias para formar un REIT, de tal manera que el
mecanismo esté disponible en mds instancias. Un efecto secundario, pero positivo, de
esta legislacion es permitirle a la clase media unirse para invertir sus ahorros en

portafolios de bienes raices diversificados. De esa manera se reduce sustancialmente el



riesgo inherente en la inversién individual en bienes raices. Por tanto, los cambios
realizados por esta legislacién permiten utilizar el mecanismo de REIT para fomentar el
desarrollo y reactivacién de la industria de la construccién al abrir las puertas a la
agrupacién de inversionistas medianos para invertir en bienes raices.

Sin émbargo, el propésito principal de esta legislacién es liberar las ganancias de
empresas exitosas, para permitirles invertir esas ganancias acumuladas en la economia
de Puerto Rico. Los bienes raices transferidos a un REIT permiten a los inversionistas
liberar su inversién y su ganancia. Aplazar el pago de ganancias de capital cuando una
empresa exitosa invierte en nuevas empresas también facilita la liberacion del capital de
empresas existentes. El capital liberado mediante estos REIT se convertira en capital de
riesgo para nuevas inversiones. De esa forma se estimula el crecimiento econémico y la
inversion en Puerto Rico para crear empleos para nuestra gente.

Las empresas donde se podran invertir las ganancias son aquellas que han
demostrado ser particularmente efectivas en la creacion de empleos. Incluye el
desarrollo de centros urbanos, la compra de deuda publica del gobierno, la exportacién
de bienes y servicios, actividades turisticas y otros fideicomisos de bienes raices que
invierten en Puerto Rico. Si la ganancia obtenida no se reinvirtiera y se mantuviera
invertida, estaria sujeto a las leyes contributivas en su plena efectividad.

Por ejemplo, una empresa puertorriquefia fue creada con $30 millones en capital
y $60 millones en deuda para un valor total de $90 millones. Con el pasar del tiempo, el
valor de la empresa aument6 a $120 millones para una ganancia de $30 millones. Los
accionistas quieren reinvertir esa ganancia mediante venta. Bajo nuestro plan, si
reinvierten los $30 millones de ganancia en nuevas empresas, no pagarian
contribuciones en ese momento. El mecanismo del REIT les permite atraer capital para
comprar el negocio existente, liberando los $30 millones para ser que reinvertidos de
manera exenta en nuevos negocios. Esa reinversion de los $30 millones, permitiria crear
casi 1,000 empleos. Si en algiin momento la empresa dejara de reinvertir su ganancia en

actividades generadoras de empleos en Puerto Rico, pagaria los impuestos aplicables



bajo la ley vigente. Esto permitiria eliminar el riesgo de pérdida para el fisco. En otras
palabras, esta medida no tiene costo a largo plazo para el gobierno.

Esta legislacién establece como politica publica la necesidad urgente de la
reinversién de capital en nuevas empresas. Permite la reinversién de las ganancias
acumuladas -pero improductivas- de empresas establecidas. Esa inversién, dirigida
hacia sectores particularmente efectivos en la creaciéon de empleos y el desarrollo
econémico, tiene el potencial de estimular significativamente la economia de Puerto

Rico.

DECRETASEDECRETESE POR LA ASAMBLEA LEGISLATIVA DE PUERTO RICO:

1 Articulo 1.- Esta Ley se conocerd como la “Ley de Reinversién de Capital de

2 Puerto Rico”.
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Articulo 32.- Se adiciona la seccién 1034.10 a la Ley Ntmero 1 de 31 de enero

de 2011, segtin enmendada, conocida como “Cédigo de Rentas Internas para un
Nuevo Puerto Rico” para que lea como sigue:

“Seccién 1034.10.- Excepcién al Reconocimiento de Ganancias de Capital Para
Ciertas Transacciones

(@) En general- A pesar de lo dispuesto en la Seccién 1034.04 sobre
reconocimiento de ganancias-de-eapital, no-se-reeenoeerd—unaninguna ganancia o

pérdida de-eapitalserd reconocida cuando se ceden, enajenan o traspasan valores

mobiliarios elegibleso activos a un fideicomiso de inversién en bienes raices segtin
definidos en este Cédigo, si se utiliza tede-el al menos setenta por ciento (70%) del

monto total realizado, segtin definido en la Seccién 1034.03(b), de la transaccién para
comprar o adquirir valores mobiliarios elegibles, dentro de un periodo de noventa
(90) dias luego de la cesién, eﬁaiemeiéﬁ?disgosicién o traspaso, siempre que el
contribuyente cumpla con las disposiciones de esta seccién. Tampoco se reconocera
una ganancia de capital en transacciones intermedias entre la enajenaeién
disposicién original y la adquisicién final de valores mobiliarios elegibles, siempre

que se cumpla con los requisitos del apartado (e)._Esta secciéon no impide el
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reconocimiento de ganancias o pérdidas en una transaccién que no cumpla con los

requisitos de esta seccién para que no se reconozca una ganancia o pérdida.

(b)  Fraccionamiento de transacciones.- El contribuyente podré fraccionar
toda transaccién en porciones que cualifican y porciones que no cualifican bajo el
apartado (a), para cumplir con el requisito de reinversién de dicho apartado (a),

sujeto a las disposiciones del apartado (d),_siempre y cuando en el conjunto de las

transacciones se invierta al menos setenta por ciento (70%) del monto total realizado,

segun lo requiere el apartado (a). Las disposiciones de este apartado no aplicaran al

fraccionamiento de transacciones intermedias segiin definidas en el apartado (e).
(c)  Definicién de Valores Mobiliarios Elegibles.- Para propésitos de esta
seccién, seran “valores mobiliarios elegibles”:

(1) las acciones o certificados de participacion en un fideicomiso de

inversiones en bienes raices que cualifica bajo las disposiciones del apartado (a) de la

Seccién 1082.01; y

(2) las acciones, membresias o valores mobiliarios con derecho a voto, de

una compariia organizada bajo leyes del Estado Libre Asociado de Puerto Rico

elegible para las disposiciones del apartado (i);¥.

(d) Requisitos de Reinversion.- Para que un contribuyente pueda cualificar
para tratamiento preferencial bajo el apartado (a) durante un afio contributivo, al

final del afio contributivo tendra que haber invertido en adquirir valores mobiliarios



10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

elegibles, por 1o menos un setenta por ciento (70%) deJa-gananeia-de-eapital-neta-del
monto total _realizado sebre—durante la—enajenacién—de—valores—mebiliari

elegiblestransacciones, calculada bajo este Subcapitulo (incluyendo ganancias de

corto y de largo plazo), que se hubiese reconocido durante el afio contributivo bajo la
Seccién 1034.04 si no se aplicaran las disposiciones del apartado (a).

(e) Transacciones Intermedias.- El monto total realizado de wuna
transaccion cubierta por el apartado (a) se podra depositar temporeramente en otros
activos o instrumentos financieros durante el periodo de hasta noventa (90) dias
entre la enajenaecién—disposicién original y la reinversién en valores mobiliarios
elegibles al que hace referencia dicho apartado. Sin embargo, toda la ganancia neta
de capital, si alguna, realizada en las transacciones intermedias entre la enajenacién
original y la inversién final en valores mobiliarios elegibles cubiertos bajo el
apartado (a) debera a su vez ser invertida en valores mobiliarios elegibles durante el
periodo de hasta noventa dias luego de la enajenacién original al que hace referencia
dicho apartado. Si-ne-se-invierteDe no invertirse toda la ganancia neta de capital de
las transacciones intermedias en valores mobiliarios elegibles, se reconocera segtn
las reglas de la Seccién 1034.04 la transaccién que estuvo cubierta por el apartado (a),
incluyendo cualquier transaccién intermedia.

® Pérdidas Netas de Capital en Transacciones Intermedias.- Si-hubieraDe

haber ocurrido una pérdida neta de capital en las transacciones intermedias, el

monto total de la venta original que tendria que invertirse en valores mobiliarios
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elegibles al final de la transaccién cubierta por el apartado (a) se reducird por el
monto de la pérdida neta en las transacciones intermedias.

(g) Transacciones Abusivas.- El contribuyente tendrd que demostrar a
satisfaccion del Secretario que una transaccién o serie-grupo de transacciones (sean o
no transacciones intermedias) cubierta por el apartado (a) no se realiz6 con la

intenci6én de evadir los requisitos del-establecidos en el apartado (e), del-el apartado

(h), y de realizar o dejar de realizar una ganancia de capital sin cumplir con los
requisitos de esta‘seccién o de la seccién 1034.04 segtn sea el caso, si hubiera:

(1) una ganancia neta de capital en transacciones no cubiertas por el
apartado (a) que sea contemporanea, y de tamafio comparable, a una pérdida neta de
capital que si esté cubierta por el apartado (a);

(@)  una distribucién al contribuyente que sea contemporéanea, y de tamafio
comparable, a una pérdida neta de capital que si esté cubierta por el apartado (a); o

(3) una pérdida neta de capital en transacciones no cubiertas por el
apartado (a) que sea contempordnea, y de tamafio comparable, a una ganancia neta
de capital que si esté cubierta por el apartado (a).

(h)  Obligacién de Retener los Valores Mobiliarios Elegibles.- Luego de una
transaccion cubierta por el apartado (a), el contribuyente no podra erajerar-disponer
de los valores mobiliarios elegibles adquiridos al final de la transaccién por un
periodo de doce (12) meses desde su adquisicién. Sin embargo, en el caso de que los
valores mobiliarios elegibles adquiridos sean deudas u obligaciones del Estado Libre

Asociado de Puerto Rico, sus instrumentalidades o corporaciones ptblicas, el-per-elel
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contribuyente no podra enajenar los valores mobiliarios elegibles adquiridos al final
de la transaccién por un periodo de treinta y seis (36) meses desde su adquisicién. Be
ne-haeerloEn caso de no cumplir con este apartado, se reconoceré segiin las reglas de
la Seccién 1034.04, la transaccién que estuvo cubierta por el apartado (a), incluyendo
cualquier transaccién intermedia.

@) Compaiifas elegibles- Serdn compafiias elegibles bajo el apartado (c)(2)
de esta seccién aquellas que

(1) someta junto con su planilla de contribucién sobre ingresos una-la

eleccién para ser considerada como una compaiiia elegible, o tenga vigente una-la

eleccion sometida en un afio contributivo anterior;

(2) al menos un setenta y cinco por ciento (75%) de su ingreso bruto
durante el afio contributivo provengan de fuentes elegibles segiin definidas en el
apartado (j);

(3)  al cierre de cada trimestre del afio contributivo, al menos un sesenta
por ciento (60%) del valor en el mercado de sus activos totales esté representado por
activos que produzcan ingresos de fuentes elegibles, segtin definidas en el apartado
(j), efectivo o sus equivalentes (incluyendo cuentas y notas a cobrar), y valores y
obligaciones del Gobierno de Puerto Rico o de los Estados Unidos, y de cualesquiera
de sus instrumentalidades o subdivisiones politicas-;de-estes; y

(4) que un Contador Publico Autorizado_licenciado en Puerto Rico
certifique anualmente el cumplimiento con las disposiciones de los parrafos (2) y (3).

)] Fuentes elegibles- Seran fuentes elegibles:
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(1) la compra de deudas u obligaciones del Estado Libre Asociado de

Puerto Rico, sus instrumentalidades o corporaciones publicas, disponiéndose que se

podré invertir en estas fuentes hasta un maximo de veinticinco por ciento (25%) de

sus activos en esta deuda;

(2)  depésitos directos con, préstamos a, deuda -y obligaciones del Banco de

Desarrollo Econémico para Puerto Rico o el-del Banco Gubernamental de Fomento

para Puerto Rico (incluyendo cualquiera de sus subsidiarias). Disponiéndose que no

se tomarén en cuenta los activos que cualifiquen bajo este inciso para propésitos del
maéximo dispuesto por el inciso (1);

(3) inversién en o préstamos para, la construccibn o remodelacién de

hoteles, paradores y otras actividades turisticas descritas en la Seccién 2(a)(1) de la
Ley Ntm. 74 de 10 de julio de 2010, segtin enmendada; en la-parteaquella cuantia de
la inversién que sea elegible para un crédito de inversién turistica bajo la Seccién 5(a)
de dicha Ley;

(4)  inversiones elegibles, y préstamos en relacién a inversiones elegibles,
bajo el Articulo 4.03(E) y (G) de la Ley 212 de 29 de agosto de 2002;

(5)  ingresos provenientes de negocios elegibles bajo el apartado (k);

(6) prestamos para la construccién de inmuebles o la adquisicién de
intangibles para negocios elegibles bajo el apartado (k);

7) la compra de obligaciones, o de acciones preferidas sin derecho al voto,
de negocios elegibles bajo el apartado (k), con el propésito de proveer flujo de caja,

capital liquido o “working capital” o para el refinanciamiento de obligaciones a corto
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plazo gue-tienencuyas tasas de interés mayores vigentes son del éiez-ocho por ciento
(30%8%) APR; o
8) la compra de obligaciones o acciones preferidas sin derecho al voto en

empresas que sean participes en una Alianza Pablico Privada, al amparo de la Ley

Num. 29 de 8 de junio de 2009 para inversién en infraestructura nueva,al-ampare-de

(k)  Negocios elegibles- Para propdsitos de los apartados (j)(6) y (j)(7), serdn
negocios elegibles:

(1)  laexportaciéon de productos o servicios;

(2) el desarrollo de nuevas tecnologias, inventos y procesos,

(3) el desarrollo de propiedad intelectual,

(4) lacomercializacién y mercadeo de productos y servicios nuevos;

(6) fideicomisos de inversiones en bienes raices segtin definidos en la
Seccién 1082.01; y

(6) actividades turisticas segun definidas en la seccién 2(a)(1) de la Ley
Ntm. 74 de 10 de julio de 2010, segin enmendada.

()] Infraestructura nueva- Para propésitos del apartado (j)(8), seré
infraestructura nueva la construccién o la renovacién sustancial con una inversién de
costos directos relacionados con la construccién (“hard costs”) de al menos 50% del
valor presente total de la alianza, de:

(1)  equipos y sistemas de transportacion, incluyendo facilidades de tierra,

aire y mar, como calles, trenes, terminales aéreos, pistas aéreas, muelles y barcos;
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(2) facilidades de comunicaciones, incluyendo la instalacién de lineas de

banda ancha;
(3) facilidades de entrenamiento y educacion;
(4) facilidades deportivas o de convenciones; y
(6) facilidades de acueductos, alcantarillado, desperdicios sélidos, y

eléetrieaspara generacién de energia eléctrica.

(m) Terminacién de la Eleccién.-

1) Imposibilidad de Cualificar.- Una-La eleccion de-serpara considerarse
una compaiifa elegible terminard si en el afio contributivo en el que haee-hizo la
eleccién, o en cualquier afio contributivo subsiguiente, la comparifa no cumple con
las disposiciones del apartado (i). Dicha terminacién tomar4 efecto para el afio
contributivo en el que la compafiia no cumpla con algunos de los requisitos del
apartado (i) y para tqdos los afios contributivos subsiguientes.

(2)  Revocacién.- La eleccién de ser una compaiiia elegible bajo el apartado
(i) se puede revocar para cualquier afio contributivo después del afio en el que se
realiz6 la eleccion y debe-deba hacerse no més tardar de noventa (90) dias luego del
comienzo del primer afio contributivo para el que la revocacién debe tener efecto. La
revocacion se hard de la manera en la que el Secretario disponga en-susmediante
reglamentesreglamento.

(3) Eleeeién—Nueva eleccién después de terminacién o revocacion.-
Excepto por lo dispuesto en el parrafo (4), la revocacién o terminacién de una

eleccién tendrd como efeete-resultado que la compaiifa no podra realizar
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nuevamente la eleccién hasta el quinto (5to) afio contributivo que comience después
del-de pasado el primer afio contributivo para—en el gue—cual la terminacién o
revocacion es-fue efectiva.

(4)  Excepcién relacionada con el requisito de ingresos elegibles.~ Una
compaiiia inserita-de-inversiénelegible que ne-ha esmplide-incumplido durante un
afio contributivo con el pérrafo (2) del apartado (i), se considerard que ha cumplido
con dicho apartado si:

(A) la compafiia desglosa a Hacienda la naturaleza y cantidad de cada
partida de ingreso bruto;

(B)  cualquier informacién incorrecta incluida en los informes requeridos
bajo el parrafo (A) no se debe a fraude con el propésito de evadir la contribucién; y

(C) el Secretario estd satisfecho de que el incumplimiento con el parrafo (2)
del apartado (i) se debe a una causa razonable y no a negligencia grave.

(5) Excepcién relacionada con el requisito de activos elegibles.- Toda
compafifa inserita-de-inversiénelegible que cumpla con los requisitos de el apartado
(i)(3) al cierre de cualquier trimestre no perdera su elegibilidad para los beneficios de
esta secci6bn -por razén de una discrepancia, durante cualquier trimestre siguiente,
entre el valor de todas sus inversiones y dichos requisitos, a menos que dicha
discrepancia exista inmediatamente después de la adquisicién de cualquier valor u
otra propiedad y ocurra total o parcialmente como resultado de dicha adquisicién.
Cualquier compaiifa inserita-de-inversioneselegible, que ne-eumplaincumpla con los

requisitos mencionados al finalizar cualquier trimestre de cualquier afio econémico
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por razén de una discrepancia existente inmediatamente después de la adquisicion
de cualquier valor u otra propiedad, que sea total o parcialmente el resultado de
dieha-tal adquisicién durante dicho trimestre, no perderd, durante ese trimestre, su
elegibilidad para los beneficios de esta seccién si dicha discrepancia se elimina
dentro de los treinta (30) dias siguientes al cierre de dicho trimestre, y en tal-dicho
caso, se considerard como si hubiera cumplido con dichos requisitos al cierre de
dicho trimestre-al-apliearJa-oracién-precedente. Para propésitos de este parrafo, el
término “valor” significa, con respecto a cualesquiera valores para los cuales una
cotizacién en el mercado esté prontamente disponible, su precio en el mercado o el
precio razonable {ewande—en caso de que no hubiere un precio en el mercado

determinable), determinade—que se calculard de acuerdo con los métodos de

valorizacion establecidos por el Secretario mediante reglamento.

(n) Declaraciéon de Politica Publica.- Sera la politica publica del Estado

Libre Asociado promover la inversién de capital de empresas establecidas en Puerto
Rico, con el propésito de lograr que dichos fondos se utilicen activamente para

inversién en ciertas actividades elegibles. Esas actividades son aquellas que esta

Asamblea Legislativa considera como particularmente importantes para la creacion

de empleos y el desarrollo econémico de Puerto Rico tales como fideicomisos de

inversién en bienes raices, exportacion de productos v servicios, empresas turisticas,

v el desarrollo de los centros urbanos. A esos fines, se promueve un tratamiento

contributivo especial a aquellas empresas que dispongan de sus activos mediante

transferencia a un fideicomiso de inversién en bienes raices, y reinviertan el
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producto de tal inversién. Por lo tanto, se promueve establecer fideicomisos de

inversién en bienes raices para facilitar la inversién de capital de empresas ya

establecidas. Ademds, se promueve que se reinviertan activos de empresas
establecidas en las actividades elegibles sin reconocer la ganancia en ese momento. El

Coédigo de Rentas Internas ha de reflejar estos objetivos de politica publica. La

interpretacién y reglamentacién de las disposiciones de esta Seccién se realizara de

tal manera que adelante estos objetivos de politica pablica.”
Articulo 43.- Se enmienda la seccién 1082.01 de la Ley Nﬁméro 1 de 31 de

enero de 2011, segiin enmendada, conocida como ”Cédigo de Rentas Internas para
un Nuevo Puerto Rico” para que lea como sigue:
“Seccion 1082.01.- Definicién de Fideicomiso de Inversiones en Bienes Raices
(@ En General- Para propdsitos de este Subcapitulo, el término

“fideicomiso de inversiones en bienes raices” significa una corporacién, sociedad,

fideicomiso o asociacién que satisfaga los siguientes requisitos:
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1 (¢  Limitaciones.- Una corporacién, compaiifa, sociedad, fideicomiso, o

2 asociacién no sera considerada un fideicomiso de inversiones en bienes raices para

3 determinado afio contributivo a menos que:_...
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(8)  Una corporacién, compafifa, sociedad, fideicomiso o asociacién que no
cumpla con los requisitos de los parrafos (2) y (3) de este apartado (c), o ambos, para
cualquier afio contributivo, se considerard que ha cumplido con tales requisitos para

un afio contributivo si:
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1 (C) el incumplimiento con los requisitos de los péarrafos (2) o (3), o de

2 ambos, de este apartado (c) se debe a una causa razonable y no a negligencia

3 intencienalcrasa.
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7 (4)  Excepciéon.- Si la eleccion de la corporacién, compafifa, sociedad,
8 fideicomiso o asociacién se termina bajo el parrafo (1), por razén del incumplimiento
9 de los requisitos del apartado (c)(2) o (c)(3), o ambos apartados, el parrafo (3) de este

10 apartado (f) no aplicari, si:

18 (©) la corporaciéon, sociedad, fideicomiso o asociacién establece a

19 satisfaccién del Secretario que su incumplimiento en cualificar como un fideicomiso
20 de inversiones en bienes raices sobre el cual aplican las disposiciones en esta seccién,

21 se debe a causas razonables y no debido a negligencia intereienalcrasa.
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(g) __ Aplicabilidad de la Ley Uniforme de Valores.- Nada de lo dispuesto en este

Cédigo se entenderd como que exime a los fideicomisos de inversion en bienes raices de

cumplir con las disposiciones de la Ley Niimero 60 de 18 de junio de 1963, segtin enmendada,

mrrn

conocida como “Ley Uniforme de Valores de Puerto Rico

Articulo 54.- Se enmienda la seccién 1082.02 de la Ley Ntmero 1 de 31 de
enero de 2011, segtin enmendada, conocida como “Cédigo de Rentas Internas para
un Nuevo Puerto Rico” para que lea como sigue:

“Secciéon 1082.02.- Tributacién de un Fideicomiso de Inversiones en Bienes
Raices y sus Beneficiarios

(@ En general- Todo fideicomiso de inversién en bienes raices que
cumpla con las disposiciones de la Seccién 1082.01 estard sujeto al pago de
contribuciones bajo el Subtitulo A, excepto si distribuye durante el afio contributivo
a sus beneficiarios, como dividendos tributables, una cantidad no menor del noventa
(90) por ciento de [su ingreso neto (determinado sin considerar las deducciones
concedidas por las Secciones 1022.02(d) y 1033.19)] los fondos que se generen de
operaciones; y como dividendos exentos, una cantidad no menor del noventa (90) por
ciento de su ingreso neto exento, segiin se define en el apartado (C) del parrafo (4)
del apartado (d).

(1)  Para propdsitos de este Subcapitulo, la frase fondos de operacion, o fondos que
se generen de operaciones, incluye el ingreso neto mds depreciacion_contributiva de activos
menos pagos de intereses y principal sobre deuda de activos y menos mejoras de capital

identificadas en el lenguaje contable como Cap-Ex (“Capital Expenditures”).
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1 (b) Al computar el ingreso neto de un fideicomiso de inversién en bienes
2 raices:
3 (1) no se considerard la deduccién por pérdidas netas dispuesta en la

4 Secci6n 1033.14; y
5 [(2) no tendra derecho a la depreciacion flexible dispuesta en la Seccién

6 1040.11nila depreciacién acelerada dispuesta en la Seccion 1040.12; y]

7 [(3)](2)no se tomardn en consideracién las disposiciones de la Seccién 1061.24

17 (d)  Tributacién de los Accionistas o Beneficiarios de un Fideicomiso de

18 Inversiones de Bienes Raices.-
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(6)  No obstante lo dispuesto en el pdrrafo (1) del apartado (a), en el caso de la

conversion y reorganizacion de una entidad en un fideicomiso de inversiones en bienes raices,
la deduccién por pérdidas netas acumuladas por la entidad, segiin lo dispuesto en la Seccién
1033.14, por pérdidas ocurridas previo a la eleccion de la entidad de convertirse en un
fideicomiso de inversiones en bienes raices, se considerardn desde el momento de culminada la
conversién y reorganizacion como pérdidas netas acumuladas de los duerios del fideicomiso
luego de culminada la conversién y reorganizacion. Los duefios del fideicomiso luego de

culminada la conversion y reorganizacion se subrogarin en los derechos que tenia la entz’dﬁd
antes de elegir ser tratada como un fideicomiso de inversiones en bienes raices bajo la Seccién
1082.01(c)(1). La deduccion por pérdidas netas acumuladas previo a la eleccion serd
distribuida entre los que sean duefios del fideicomiso luego de culminada la conversién y
reorganizacion, en la misma proporcién en la que recibirian los dividendos del fideicomiso de
realizarse una distribucion en ese momento. No serdn de aplicacion a entidades que eligen
convertirse en fideicomisos de inversiones en bienes raices las disposiciones de la Seccién
1034.04(u) en cuanto a la limitacion en arrastres de pérdidas netas, luego de un cambio en

control que sea resultado de una conversion y reorganizacion. Para propdsitos de este pdrrafo,
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una conversion y reorganizacion es una transaccion, o una serie de transacciones dentro de
un periodo de noventa (90) dias contados desde la primera transaccién, realizadas por una
entidad que por primera vez elige ser un fideicomiso de inversiones en bienes raices y que no
cumple con los requisitos de la Seccion 1082.01(a)(5) y (6), donde:

(A) el fideicomiso o sus duefios venden, ceden, permutan, gravan, endjenan o
compran acciones o certificados de participacion transferibles del fideicomiso;

(B)  con el proposito de cumplir con los requisitos de la Seccion 1082.01(a)(5) y (6).

(e)  Tributacion del Ingreso Neto Derivado de Transacciones Prohibidas.-
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(3) Ciertas ventas que no constituyen transacciones prohibidas.~ Para
propositos de estas seccibn, el término “transaccién prohibida” no incluye la venta
de una propiedad que sea un activo de bienes inmuebles segiin se define en la
Seccion 1082.01(c)(67)(B), si:

(A) el fideicomiso ha poseido la propiedad por [cuatro (4) afios] un (1) afio
o mas, disponiéndose que el tiempo se calculard tomando en cuenta la totalidad de la
duracion de la posesion de la entidad juridica que ha escogido tributar como fideicomiso de
inversiones en bienes raices, sin importar si anteriormente ha elegido tributar como
fideicomiso de inversiones en bienes raices bajo la Seccion 1081.01;

(B) los gastos agregados que realizd el fideicomiso, o cualquier socio,
accionista, o participante del mismo, durante el periodo de [cuatro (4)] un (1) afio
anteriores a la fecha de la venta y los cuales son incluidos en la base de la propiedad,
no exceden el treinta (30) por ciento del precio neto de venta de la propiedad;

@) durante el afio contributivo el fideicomiso no realiza més de [siete (7)]
cincuenta (50) ventas de propiedades; o

(i) la suma de las bases ajustadas (segtn se determina para propoésitos de
computar las utilidades y beneficios) de las propiedades vendidas durante el afio
contributivo no excede el [diez (10)] noventa (90) por ciento de las bases agregadas de
todos los activos del fideicomiso al comienzo del afio contributivo; y

(C) el fideicomiso ha mantenido la propiedad por [cuatro (4) afios] un (1)
afio o mas para generar ingresos de renta en el caso de propiedades que consistan de

terrenos o mejoras.
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(6)  Otras ventas que no constituyen transacciones prohibidas.— A pesar de los

dispuesto en esta seccion, no se considerard una “transaccién prohibida” para propdsitos del
pdrrafo (1) la venta de una propiedad que sea un activo de bienes inmuebles segiin se define
en la Seccion 1082.01(c)(6)(B), si se utiliza la totalidad del monto realizado de la venta para
la adquisicién de otros bienes inmuebles dentro de un periodo no mayor de veinticuatro (24)
meses o en la construccion de un bien inmueble cuya construccién comience en un periodo no
mayor de treinta y seis (36) meses y cuya intencién de hacerlo se haya declarado previamente
al Departamento de Hacienda. Disponiéndose que el fideicomiso deberd demostrar a

satisfaccion del Secretario que la construccion:
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1 (A)  habri de completarse en un tiempo razonable luego de comenzada, en
2 consideracién a las circunstancias del mercado y la naturaleza del proyecto; y

3 (B)  que la demora no es producto de negligencia grave-crasa o con el propdsito de

4 evadir las restricciones de esta seccion.
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Arﬁculb 65.- Si cualquier disposicion de esta Ley fuere declarada

inconstitucional, ilegal o nula por un tribunal competente y con jurisdiccién, dicha
determinacion no afectara o invalidard las disposiciones restantes de esta Ley y el
efecto de tal declaracién se limitard Gnicamente al Articulo, Seccién, Parrafo,
Apartado, Subapartado, Clausula o Subcldusula declarada inconstitucional, ilegal o
nula.

Articulo 76.- Cualquier ley o parte de la misma, resolucién conjunta o
disposicién administrativa que vaya en contra de alguna disposicién de esta Ley,
quedard suplantada por ésta. Las normas jurisprudenciales o legales no
especificamente revocadas o que no estén en conflicto con lo expresado en esta Ley
continuaran en vigor.

Articulo 87.- Esta Ley entrard en vigor inmediatamente después de su

aprobacién.
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