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GOBIERNO DE PUERTO RICO
OFICINA DEL COMISIONADO DE INSTITUCIONES FINANCIERAS
SAN JUAN, PUERTO RICO

TERCERA ENMIENDA AL REGLAMENTO 5793 de 12 de mayo de 1998
(“REGLAMENTO DE LA LEY DE BANCOS”)

ARTICULO 1. TITULO BREVE.

Egte Reglamento se conocerd como “Tercera Enmienda al Reglamento
NGm. 57937. De agui en adelante, en eate Reglamento se haré

referencia al migmo como “Tercersa Enmienda” .

ARTICULO 2. BASE LEGAL.

Esta Enmienda al Reglamento NGm. 5793 se promulga en virtud de

1a autoridad conferida por las siguientes leyes:

1. Ley Nam. 4 de 11 de octubre de 1985, segln enmendada,
conocida como la “Ley de la Oficina del Comigionado de

Tnstituciones Financieras de Puerto Rico”,

2. Ley NGm. 55 de 12 de mayo de 1933, seglin enmendada,
conocida como la “Ley de Bancos de Puerto Rico” {en lo

gucegivo, Ley Nam. 55).

3. Ley NGm. 170 de 12 de agosto de 1988, gegtin enmendada,
conocida como la ‘“Ley de procedimiento Administrativo

Uniforme del Estado Libre Asociado de Puerto Rico”.

ARTICULO 3. PROPOSITO Y ALCANCE DEL REGLAMENTO

La Ley NGm. 55 le otorga facultad a los bancos para llevar a

cabo diferentes transacciones bancariag, dentro de las cuales se
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encuentran  la concesidn Y administracién de préstamos
hipotecarios para todos los fines, incluyendo para financiar la
adguigicién de bienes inmuebles residenciales © refinanciaxr
préstamos hipotecaxrios residencialeg. Coénsono con 1o anterior,
la Ley Ntm. 655 faculta al comisionado a dictar, alterar ¥
enmendar las oOrdenes, reglas Y reglamentos en forma consistente
con la Ley y 1las practicas pbancariag prudentes. Con el f£in de
implantar la mencionada intenciodn legislativa y de implantar
directrices uniformes a toda la industyia hipotecaria, Que
comprende a ios bancog y a las instituciones hipotecarias Jque S€
rigen bajo la Ley Namere 247 de 30 de diciembre de 2010,
conocida como “Ley para Regular el Negocio de Prégtamos
Hipotecarios de Puerto Rico”, esta Tercera Emmienda tiense los
giguientes propésitos:

1. Afladir un muevo Capitulo XVIII (18) al Reglamento NGm., 5793
para disponer el procedimiento & seguir en cuanto al saldo
de gravamenes previos Y cancelaciones de pagarés, entre
otras cosgas.

2. Enumerar el anterior Capitulo XVIIIL scbre “Derogaciones ¥

Vigenclag” como el Capitulo XIX.

ARTICULO 4. NEGOCIO DE CONCESION Y ADMINISTRACION DE PRESTAMOS
HIPOTECARIOS

ge aflade un nuevo capitulo XVIIT al Reglamento Mtm., 5793, para

gque lea COWO sigue:

capTTULO XVIIL
NEGOCTIO DE CONCESION Y ADMINISTRACION DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

g1.. ALCANCE Y DPROPOSITO DEL caPITULO

g2 . DEFINICIONES

§3. ADMINISTRACION DE pRESTAMOS HIPOTECARILOS

§4 . CARTA DE BALANCE DE CANCELACION

§5. RECIBO UNIFORME DE SALDO DE GRAVAMENES PREVIOS EN CASOS DE
REFTNANCIAMIENTO Y DE COMPRAVENTA

§6. DEBERES Y OBLIGACIONES DE LOS CONCESIONARIOS



§7., RETENCION DE FONDOS
§6. PROHIBICIONES
§9. REMEDIOS Y SANCIONES
§10 .SEPARABILIDAD

SECCION 1. ALCANCE Y PROPOSITO DEL CAPITULO

Este Capitulo ser& aplicable a lag actividades de log bancos
relacionadas con la concesidén y administracidn de préstamos
hipotecarios regidenciales para todos los fines, incluyendo para
financiar la adgquisicién de bienes inmuebles residenciales O
refinanciar préstamos hipotecarios regsidenciales, permitidas poxr

los incisosg (1) y (7) de la seccién 14 (1) del la Ley NGm. 55.

Bl propdsito de este capitulo es establecer directrices
uniformes para los bancos relacionadas a la concesibn ¥

administracién de éstos préstamos.

gEccION 2. DEFINICIONES

para los propdsitos de este Capitulo, los sigulentes términos

tienen el significado que a continuacidn se indica:

1. Administracidn de Prégtamog Hipotecarios (“Servicing”).
Significa el envic de log estados de cuenta periddicos al
cliente; tramitar, reciblr y aplicar los pagos del préstamo
hipotecario; recibir y aplicaxr los pagoes de principal,
interds y cargos por mora al préstamc, los abonos a cuenta{as)
en plica, las remesas & loe inversionistas, el pago de
contribuciones gobre la propiedad, el pago de log seguros
durante la vigencia de un préstamo hipotecario, la custodia
de expedientes y documentos relacionados al préstauo
hipotecarioc, y la prestacidn de servicios suplementarios y de
cumplimiento con las leyes aplicables, y otras actividades
gimilares, gue los bancos realicen en su propio nombre © en

virtud de contrato con u4n tercero.
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adminlstrador de Préstamos Hilpotecarios {(“Servicer”).
significa aquél que se dedica a ofrecer el gervicio de
Administracién de Préstamos Hipotecarios, seglin se define en
egte Capitulo.

Cargo por servicio. Significa la cantidad de dinexro, tasa,
degcuento, © comigidn que un banco cobra a gus clientes como
compengacidn por los servicios que presta en esa capacidad.
Carta de Balance de Cancelacidn. Significa un documento
cerpificado por un acreedor hipotecario o administrador dque
desglosa 1la cantidad de dinero con la cual un préstamo
hipotecario adeudado podria ser  capncelado a una fecha
especifica.

Concesionario. Significa una persona due €8 tenedora de una
licencia expedida por el Comisionado bajo la Ley NGm. 55.
custodio. Significa la persona gue estd a carge de custodiar
o guardar los pagarés que garantizan 105 préstamos
hipotecarios.

Dia laborable. Significa cualguier dia gque no sea sébado,
domingo, o dia en que el Gobierno de Puerto Rico esté cerrado
por digposicidn de ley, orden o proclama ejecutiva.

Negocic de Concesién de pPréstamos Hipotecarios. Significa el
negocio mediante el cual se otorgan uno O variog adelantos en
efectivo, © su equivalente, por un prestamista {comGnmente
conocido como acreedor hipotecario) garantizados por una
hipoteca sgobre un bien immueble, donde se fijan las
condiciones vy la forma de pago © liquidacidn del préstamo.
Incluye ademas, la administracién de préstamos hipotecarics,
segin se define en el incigo (1) de esta seccidn, asi como la
facultad para asctuar como agente de cuentas en plica (“escrow
agent”) conforme al Reglamento Namero 3282 de 31 de enero de

1986, conocido como “Reglamento de Cuentas en Plica”.
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11.

12,

13.

14.

15.

e

OCIF. Significa la Oficina del Comisionado de Instituciones
Financieras creada bajo la Ley NGmero 4 de 11 de octubre de
1985, seglin emmendada, conocida como “hey de la Oficina del
Comisionado de Instituciones Financieras”.

préstamo Hipotecario. Sigmnifica unc © variog adelantos en
efectivo, o su equivalente, hechos por un prestamista
{comGnmente conocido como acreedor hipotecario) evidenciado
por una hipoteca, pagaré u otra evidencia de deuda acoxdada
entre las partes, que grava debidamente uno © varios bienes
ipmuebles, donde se fijan las condiciones ¥y la forma de pago
o liquidacién del préstamo.

préstamo Hipotecario de Compraventa. Significa la hipoteca
gque e constituye cuando la parte compradora de um inumueble
toma un préstamc hipotecario para pagar poxr el inmueble
adguirido.

Préstamo Hipotecaric de Refimanciamiento. Significa cuando un
deudor hipotecario toma un préstamo hipotecario y con la
totalidad o parte del producto salda por adelantado la
hipoteca existente sobre el mismo inmueble.

préstamo  Hipotecario Residencial. Significa cualguier
préstamo hipotecario otorgado primordialmente para fines
personales, familiares o de uso doméstico evidenciado por una
hipoteca, pagaré, u otra evidencia de deuda acordada entre
las partes, Jue grave una propiedad inmmueble regidencial.
propiedad Inmueble Residencial. gignifica cualquier bien
inmueble localizado en Puerto Rico sobre el cual se construya
o se pretenda construir una regidencia.

mabla de Amortizacidn (“Amortization Schedule”). Significa la
proyeccién de pagos de cada préstame hipotecario pagadero en
cantidades iguales o sustancialmente iguales, o aquellos

pagos dJque ge hayan provisto en el contrato de préstamo
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desgiosando el principal v los cargos por Ffinanciamiento

correspondientes a cada plazo del préstamo.

SECCION 3. ADMINISTRACION DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

(a)

(b)

{c}

Todo banco que se vaya a dedicar a la administracidn de
préstamos hipotecarios como parte de su negocio de concesiodn
de préstamos hipotecarios, lo notificard a 1la OCIF con no
menos de sesenta (60) dias de anticipacidon a la fecha en que
comiencen a adminigtrar los préstamos hipotecarios. En los

cagos de los bancos due actualmente se encuentran ofreciendo

dicho gerviclo, éstos lo notificaran a la OCIF dentro de un

término de treinta (30) diag contados a partir de 1la
aprobacién de este Reglamento.

Todo banco que se dedique a la administracidén de préstamos
hipotecarios cowmo parte de su negocio de concesidn de
préstamnos hipotecarios, y due vaya & descontinuar dicha
préctica, lo notificard a la OCIF con no menos de treinta
{30} dias de anticipacién a 1la fecha en que cese dicha
practica.

Todo banco qgue lleve a cabo la administracién de préstamos
hipotecariog someterda a 1a OCIF un informe anual, con

agquellos requisitos egstablecidos por la OCIF.

arceION 4. CARTA DE BALANCE DE CANCELACTON

(a)

Todo acreedor o administrador de una hipoteca reguerird por
escrito al deudor hipotecario que solicita la carta de
palance de cancelacién, el propdsito de su solicitud para que
el acreedor pueda determinar si el saldo de la hipoteca
conlleva el cobro de la indemnizacidn sobre el balance de
principal pagado por adelantado (“penalidad por prepago”).

La Carta de Balance de Cancelacidén serd entregada al
solicitante en un término no mayor de cinco (5) dias

1aporables contados a partir de la fecha en que se golicitd.
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(c¢) La Carta de Balance de Cancelacidn deberd contener Cono
minimo la siguieﬁte informacion:

(1} nombre del cliente;

(2} nombre de la institucidn;

(3) ntmero de préstamo;

(4) tipo de préstamo;

(5) direccidén de la propiedad;

(6} Ffecha en que se emite la carta;

(7) cantidad del présgtamo original;

(8) balance de principal;

(9) fecha que comprende el periodo de interés cobrado en
la carta;

(16) por ciento de interés del prégtamo original;

(11) base anual sobre la que se calculan los intereses;

(12) interé&s per diem;

(13) total de intereses computados;

(14) cargos por mora;

(15) penalidad por prepago, si aplica;

{16) balance de cuenta en plica;

(17) balance de cancelacidn del Préstamo Hipotecario;

(18) fecha de efectividad del balance de cancelaciodn;

(19) firma de la persona gue emite la carta;

(20) certificacidn acreditando gue el balance de
cancelacidén es correcto.

(d) Bn los casog en que la Carta de Ralance de Cancelacidn se
emita con una cantidad de balance de cancelacién del Préstamo
Hipotecario incorrecta, la institucién que emitid dicha carta
compensard a la parte injuriada loe honorarios legales
razonables y demés gastos, incluyendo intereges que resulten
del retraso en el saldo de la hipoteca, incurridos ¥y

atribuibles al error.
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SECCION 5. RECIBO UNIFORME DE SALDCG DE GRAVAMENES PREVIOE EN
CAS0S DE REFINANCIAMIENTO ¥ DE COMPRAVENTA

A, SAILDO DE GRAVAMENES PREVIOS

{a) BEn los casos en que el Préstamo Hipotecario de Compraventa
conlleve el saldo de un Préstamo Hipotecario anterior, el
Banco ‘que concede el Préstame Hipotecario de Compraventa
tendrd la obligacidén de entregar o© transmitir el pago en
saldo del Préstamo Hipotecario anterior por cualquier medio
aceptable al acreedor o administrador del misme, de manera
tal que lo reciba no més tarde del gegqundo dia laborable
siguiente a la fecha de cierre del préstamo. Ademds, enviara
una carta a este Gltimo dentro de dicho téxmino solicitando
el pagaré para su cancelacidn.

(b) En los casos en qué el Prégtamo Hipotecario de
Refinanciamiento conlleve el saldo de um Préstamo Hipotecario
anterior, el banco que concede el Préstamo Hipotecario de
Refinanciamiento tendrd la obligacién de  entregar o©
transmitir el pago en saldo del Préstamo Hipotecario anterior
por cualquler medio aceptable al acreedor o administrador de
manera tal que lo reciba en un término no mayor del segundo
dia laborable sigulente a gque expire el término de tres (3)
dias de resgcisgidén provisto por el Reglamento Z, adoptado al
amparo del “Truth in Lending Act”. Ademds, enviard una carta
a este Gltimo dentro de dicho término solicitando el pagaré
para su cancelacidn.

(¢) En los casos en gue el banco incumpla con el saldo de un
Préstamo Hipotecario en los términos dispuestos en los
incigos {a) v (b) antes mencionados, vendrd obligado a asumir
1os intereses desde el dia del cierre en casos de compraventa
o desde el dia del vencimiento del término de rescisiOn en

casos de refinanciamiento, hasta la fecha de saldo de 1la
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hipoteca.

RECIBO DE SALDO DE LA HIPOTECA

Al recibir el pago para el saldo de la hipoteca, el acreedor

o administrador del Préstamo Hipotecario sujeto a cancelacidn

expedird a su vez un Recibo de saldo de 1la Hipoteca a la

persona. gque se lo remitié y al deudor hipotecario o a la

persona gue efectud o a quien se le retuve el pago

originalmente, dentro del plazo de diez (10) Qias calendario

a partir de la fecha en que recibid el pago. Dicho Recibo de

saldo de la Hipoteca contendrd un Aviso de que se haran los

tramites pertinentes para enviar el pagaré al nuevo acreedor

hipotecario dentro del término aplicable dispuesto en los

incigos (b) vy {(c} de la Seccidén 6.

RECIBO DE PAGC DE LA HIPOTECA

En todo Préstamo Hipotecario, la persona que reciba o retenga

el pago para el saldo de una hipoteca, vendrd obligada en el

mismo acto del pago a extender un Recibeo de Pago u otra

evidencia de pago o retencidn, segin lo dispuesto en esta

geccidén, al deudor hipotecario o a la persona que efectla © a

gquién se le retiene el pago.

Log recibos de pago antes indicados deberan contener la

siguiente informacidn:

1. fecha de expedicidn del recibo;

2. fecha en que el pago fue efectuado;

3. importe original del gravamen saldado;

4. importe del pago;

5. nGmero del Préstamo Hipotecario objeto del pago;

6. una confirmacién de que la cantidad pagada salda el

Préstamo Hipotecario;

7. una confirmacidén a los efectos de que se haran los

trémites pertinentes para el saldo de la hipoteca no mas

tarde del segundo dia laborable siguiente a la fecha del
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cierre del préstamo en los casos de compraventa, o no mas
tarde del segundo dia laborable siguilente a que expire el
término de tres (3) dias de rescisidén desde la fecha del
cierre del préstamo provisto por el Reglamento % en casos
de refinanciamiento, de un aviso notificidndole su derecho
a obtener el Recibo de Saldo de la Hipoteca por parte del
acreedor o administrador de la hipoteca sujeta a
cancelacién dentro de un término de diez (10} dias
calendario desde que &ste recibid el pago, y de un aviso
notificadndole su derecho a obtener la carta de
cancelacién de la hipoteca por parte del acreedor o
administrador ("servicer”) del Préstamo Hipotecario
dentro del término de treinta (30) dias desde que este

dltimo reciba el pagaré sujeto a cancelacidn.

(c) En los casos aplicables, la HUD I Settlement Statement de la

agencia federal conocida como spDepartment of Housing and
Urban Development” (“HUD") o cualquier otra evidencia
satisfactoria de pago o retencién, podra gustituir el recibo
de pago gue deberd expedir la persona que recibe o retiene el
pago, siempre y cuando en escrito aparte ge dé cumplimiento a

los apartados (6} y (7) del inciso (b) antes mencionado.

SECCION 6. PROCEDIMIENTO DE CANCELACION DE PAGARES

(a) Al recibir el pago para el saldo de la hipoteca, el banco

(b)

acreedor o administrador del Ppréstamo Hipotecario gujeto a
cancelacién golicitard por escrito al inversionista ©
custodio del pagaré, el pagaré sujeto a cancelacidn dentxo
del plazo de quince (15) dias calendario a partir de la fecha
en gue reclbidé el pago.

Fn los cagos en que el inversionista o custodio del pagaré
sujeto a cancelacidn se encuentre en Puerto Rico, el banco
acreedor o administrador del préstamo sujeto a cancelacién

enviara el pagaré a la entidad que concede el nuevo Préstamo
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(d)

(e)
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Hipotecario por correo certificado, © podra entregarlo a la
mano con acuse de recibo conjuntamente con la hoja de trémite
correspondiente dentro de un periodo no mayor de noventa (90)
dias calendario desde la fecha de cancelacién de la hipoteca.
En los casog en que el inversionista o custodio del pagaré se
encuentre fuera Puerto  Rico, el banco acreedor o
administrador tendri ciento ochenta (180) dias desde la fecha
de cancelacidén de la hipoteca para enviar el pagaré a la
entidad que concede el nuevo Préstamo Hipotecario por correo
certificado ¢ para entregario a la mano con acuse de recibo
conjuntamente con la hoja de tramite corregpondiente.

Fl téymino de noventa (90) dias o ciento ochenta {180) dias,
geglin sea el caso, dquedard autom&ticamente prorrogado por un
término adicional no mayor de noventa (90) dias en casos
excepcionales en log que el acreedor o administrador mantenga
en  sus expedientes evidencia de las circunstancias
excepcionales gque Justifican tal prorroga. El acreedor o
administrador someteri al Comisionado un informe mensual en
donde indicari todos los casos en gue ha tomado la prorroga
automitica y las razones gue motivaron las mismasg.

Al término de los noventa (90) dias o ciento ochenta (180}
diag, seglGn sea el casgo, desde la fecha de la solicitud
original al inversgionista, o al término de los noventa (920)
diag de prdérroga concedido en el inciso anterior, de no
haberse recibido el pagaré, el banco acreedor o© administrador
del Préstamo Hipotecario sujeto a cancelacidén comenzara las
gestiones para proceder con la cancelacidén del pagaré por la
via judicial, y asumird los costos, gastos ¥y honorariog de

dicho proceso.

(f) Al recibir un pagaré sujeto a cancelacién, el banco acreedor

o administrador del nuevo Préstamo Hipotecario tendra un

término de quince (15) dias laborables para presentar la
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escritura para cancelacidén del gravamen en la seccidn
correspondiente del Registro de la propiedad y remitird al
deudor hipotecario una carta de cancelacién de la hipoteca
dentro de dicho términc en la cual notificaria la fecha en que
se presentd la escritura para cancelacidn del gravamen al
Registro de la Propiedad. |

(g) Bn los casos de renuncia, revocacidn, cancelacidn O
suspensién de licencia, el banco tendrd due entregar los
pagarés pendientes de cancelacién al notario encargado, Jjunto
con log honorarios, sellos ¥ aranceles para su debida
cancelacién. El banco notificard a la OCLF el nowmbre del
potario y aguella otra informacidn que la OCIF requiera. EL
banco entregarid copia del documento en el cual el notario
encargado recibe los pagarés pendientes de cancelacidn.

{h) En log casosg en qgue el deudor prefiera que se le envie el
pagaré original para &1 hacerse xegponsable de la cancelacidn
ante el Registro, el acreedor © administrador enviarada el
pagaré al deudor. La aolicitud del deudor tendrd que constar

por escrito y tendra que congtar en el expediente del

préstamo.

SECCTON 7. DEBERES ¥ OBLIGACIONES DE LOS CONCESIONARIOS

(a) Ademds de los deberes y obligaciones establecidos en la Ley,
log bancos dedicados al negocio de concesidn de préstamos
hipotecarios tienen que:

(1) prestaxr sus sarvicios satilisfactoriamente a sus clientes,
de acuverdo a las mejores Yy mas sanas préacticas
prevalecientes en FPuerto Rico. No podra establecerse
discrimen alguno por motivo de raza, color, sexo, edad,

egtado civil, nacionalidad, ni por ideas religlosas;
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(2} proveer, a peticidén del cliente y libre de costo, una
tabla de amortizacidn, al otorgar un Préstamo
Hipotecario residencial;

(3} verificar que toda persona due preste gervicios cowo
parte del proceso de concesidn del préstamo Hipotecario
cuente con la licencia o autorizacidén que le permita
brindar dichos servicios} conforme lo requleren las
leyes y reglamentos aplicables;

{4} verificar que toda persona que pregte sgexvicios como
parte del proceso de concesién del Préstamo Hipotecario
no cobre caxrgos por servicio de manera indirecta, oculta
o disfrazada; ‘

{(5) expedir cartas de balance de cancelacién en las cuales
se certifique fehacientemente la ekactitud de la cuantia
no mas tarde del quinto dia laborable siguiente al de su
solicitud;

(6) someter informes exactos y a tiempo de sus operaciones,
segln les sean solicitados por la OCIF.

(b) Todo banco someterd a la OCIF aquellos informes que el
Comisionado requiera de tiempo en tiempo.

(c) para efectos de examen por parte de la OCIF, log bancos
vendran obligados a mantener disponibles como minimo, gegln
aplique, copia de los siguientes documentos en relacidn con
cada Préstamo Hipotecario originado o administrado por ellos,
en papel o digital:

i, HUD I Settlement Statement
i Solicitud de Prégtamo (“Uniform Residential Loan
Application”)
iii., Estudio de titulo
iv. Carta de Balance de Cancelacidn
v. HEscritura de Compraventa
vi. Verificacidn de Ingresos
vii. Verificacién de Depbsitos
viii, Recibo de PRago
ix. Bvidencia del saldo del Préstamo  Hipotecario
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anterior, =i alguno.
%. Recibo de Pago emitido por el acreedor hipotecario
xi. Recibo de Saldo de la Hipoteca emitido por el
acreedor o administrador de la hipoteca sujeta a
cancelacidn
xii, Plano de mensura
xiii. Tasacién
%xiv. Certificacién de deuda y valores emitida por el CRIM
xv. Pdliza de Titulo
xvi. Pdliza de Inundacidn
xvii. Pédliza de Siniestro
xviii. Minutas de Presentacién
xix. Truth in Lending
xx. Estimado de Buena Fe
xxi. Bscritura de Hipoteca
xx1ii. Pagaxré
xxiii. Documento Derecho de Rescigidn
wxiv. Certificados de Garantia FHA o VA
xxv. Informes de Crédito
xxvi. Boleto de presentacién de la escritura de hipoteca
wxvii. Boleto de presentacidn de la escritura de cancelacién
de hipoteca _
xxviii. Factura de cada unc de los sgervicilos brindados al
cliente por terceros, incluyende pero sin limitarse a
abogadog, tasadores e inspectores.

gECCION 8. RETENCION DE FONDOS

Todo dinero retenido para el pago a terceros o para la cuenta de
regerva al cierre de una transaccidn se depositard en una cuenta
especial de plica (“escrow”) del banco hasta su digposicidén
conforme a gu destino. La cuenta en plica estard sujeta al
Reglamento Nimero 3282 de 31 de enerc de 1986, geglin enmendado,

conocido como “Reglamento de Cuentas em Plica”.

gECCION 9. PROHIBICIONES
{a) Ninguna persona, mlembro de la junta de directores,
miembro de los comités, funcionario ejecutivo, oficial,
empleado o agente del banco podré:
(1} anunciarse, mostrar, distribuirx, radiodifundir o

permitir el gque se anuncie, muestre, distribuya o




(2)

(3)

(4)

{5)

(6)

{7)

(8)

~17-

radiodifunda, en forma  engafiosa y  falaz,
informacién sobre los tipos, tasas, términos vy
condiciones de los préstamog hipotecarios. Si se
publicaren los tipos, tasas, términos v
condiciones en los anunclos, gdstog deberin
cumplir con las leyes y reglamentos estatales Yy
federales aplicables;

hacer promesas a clientes con el propdsito de
tratar de inducirlos a llevar a cabo negocios a
gabiendas o con razdén para saber de gue dicha
promesa no serd cumplida;

utilizar  una falsa  representacidén  con el
propdsito de inducir o persuadir a una persona a
llevar a cabo un negocio;

retener indebidamente, salvo pacto en contrario,
cualquier suma de dinero o documento relacionados
con una transaccidén o no informar a un cliente
sobre su derecho o sobre cualquier suma de dinero
o documentos gue sgean parte de una transaccidn;
inducir a wuna parte en una trangaccidn a
regcindir un contrate y hacer uno nuevo cuando el
objetivo del nuevo contrato ees beneficiarse o
beneficiar al banco;

incurrir en desfalco o malversacidédn de fondos
bajo su custodia;

incurrir o inducir a la falsificacitn de
documentos gue gon parte de una transaccidn;
ofrecer e hipotecar una propiedad no existente,
ofrecer e  hipotecar una propiedad sin el
conocimiento del propietario de ésta, o cuando el
titulo de la propiledad no esté claramente

egtablecido;
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(9) hacer cobros excesivos para retener el dinero en
cuentas en plica (“escrow accounts®) con el fin
de gue el prestamista tenga wmayor proteccidn en
el Préstamo Hipotecario;

(10) dejar de proveer a los clientes un desglose de
log costos del préstamo o préstamos hipotecarios
con sustancial exactitud no menos de veinticuatro
(24) horas anteg de la concesidn del mismo;

(11) negarse a proveer cualguier registro, documentos
o informacidén bajo su custodia relacionado con
transacciones en bienes inmuebles que desee
examinarx la Qficina del Comlslonado de
Institudiones Financieras;

(12} permitir o inducix al cilente a firmar
golicitudes de préstamé en blance o© tenerlos
disponibles en otro lugar que no sea el del
negocio autorizado para luego ser completados por
el corredor o el banco;

(13) rendir, publicar, o hacer informes o asientos
falsos con el propdsito de engafiar o defraudar a
cualquier persona o agente autoxizado por el
Comisionado para examinar los asuntos del banco;

(14) incurrir en précticas de competencias desleales o©
ilegales.

(b) Asimismo incurrird en violacidn toda aguella persona que
tome parte, instigue o coopere en la comisidn de estos
actog enumerados, independientemente de si la persona
obtuvo o no lucro personal.

SECCION 10. REMEDIOS Y SANCIONES

{a) El Comisionade egtd autorizado a:

(1) imponer vy cobrar multas administrativag no menores de




(b)

(c)
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cien délarxes ($5100.00} ni'mayores de quinientos dbélares
($500.00) por cada violacidn a lag disposiciones de este
Capitulo;

(2) imponer la restitucidén o reembolso de agquellos pagos
recibidog en contravencidén a las disposiciones de este
Capitulo, o cualquier otrc remedio que entienda
necesario para hacer cumplir los propdsitos de la Ley
NGm. 55;

(3) imponer y ccbrar multas administrativas no menores de
cien délares (5100.00) ni mayores de cinco mil ddlares
(85,000.00) por cada dia en gque el banco, deje de
cumplir con los requerimientos 1 6rdeneg dictadas por el
Comisionado;

(4) cuando la naturaleza de la viclacidn a la Ley, este
Capitulo, o a las Srdenes o resoluciones emitidas por el
Comisionado lo justifiquen, ademds de la imposicidn de
lag multas administrativas autorizadas por los incisos
anteriores, el Comisionade podra promover la accidn
judicial qgue corresponda contra el infractor.

Cualguier banco que viole las disposiciones de la Ley, de
este Capituloc, o las Ordemes y resoluciones emitidas por el
Comigionado, incurririd en delito mencs grave o dgrave gegiin
lag disposiciones de la Ley, y el Comisionado hard los
referidos que entiende necesarios a las agencias locales vy
federales correspondientes.

Cada transaccidn en violacidén a las disposiciones de la Ley ©
este Capitulo constituye una dinfraccidn geparada vy cada

infraccién serd punible individualmente como tal.

ARTICULO 5. ENMIENDA

Se e numera el anterior Capitulo XVIII como Capitulo XIX.
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ARTICULO 6. SEPARABILIDAD

91 cualquier parte, articulo, parrafo, clausula © incigo de esta
Tercera Enmienda o la aplicacidn de la misma a cualquier persona
o circunstancia, fuere declarada inconstitucional, nula o ilegal
por um tribunal de jurisdiccidn competente, la sentencia dictada
a taleg efectos no afectard ni invalidarad los demds articulos ni
la aplicacién de esta Tercera Enmienda, sino gque su efecto
quedara limitado a aquella parte, articule, pérrafo, clausula o
incigso de la misma asi declarado. A tales efectos ge declara que

log articulog de esta Tercera Enmienda son separables unos de

otro.

ARTICULO 7. VIGENCIA

Esta Tercera Enmienda entrard en vigor a los treinta (30) dias
después de su radicacién en el Departamento de Estado del
Cobierno de Puerto Rico de acuerdo con las disposiciones de la

“Ley de Procedimiento Administrativo Uniforme”.

En San Juan, Puerto Rico, el 2% de enero de 2012.

fael RBlancd Latorre
'omisionado de Instituciones Financieras




GOBIERNO DE PUERTO RICO
COMISIONADQ DE INSTITUCIONES FINANCIERAS
JUNTA FINANCIERA
SAN JUAN, PUERTO RICO
REGLAMENTO NUM. 6070
PARA DISPONER SOBRE LOS CARGOS, TASAS DE INTERES Y OTROS
ASUNTOS RELATIVOS A PLANES DE CUENTAS ROTATIVAS PARA USO DE
TARJETAS DE CREDITO Y CONTRATOS DE VENTAS AL POR MENOR A PLAZOS
PARTE | - DISPOSICIONES GENERALES
Seccién 1.  Autoridad

Este Reglamento se adopta y promulga conforme a las facultades que confiere
la Ley Numero 68 de 19 de junio de 1964, seglin enmendada, conocida como "Ley de
Ventas a Plazos y Compafilas de Financiamiento” (en adelante "Ley Numero 68"}, Ia
Ley Niumero 4 de 11 de octubre de 1985, segun enmendada, conocida como “Ley de
la Oficina del Comisionado de Instituciones Financieras”, la Ley Numero 1 de 15 de

octubre de 1973, segun enmendada, y la Ley Namero 170 de 12 de agosto de 1988,

segun enmendada, conocida como “Ley de Procedimiento Administrativo Uniforme”.

Seccion 2. Politica Publica

La Junta Financiera desreglamenta las tasas de interés y, junto a la Oficina del
B Comisionado de |Instituciones Financieras, permite el cobro de los cargos
especificamente autorizados en este Reglamento con el proposito de facilitar el
acceso al crédito y que se pueda ofrecer mejores condiciones de crédito de consumo.
Sigue siendo fa politica publica de la Junta Financiera y de la Oficina del Comisionado

de Instituciones Financieras que nadie se aproveche de la necesidad o inexperiencia
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de una persona para imponer cargos o tasas de interés que sean desproporcionados

al caso particular.

Seccién 3. Aplicabilidad
Este Reglamento aplicardA a toda transaccién ¢ persona sujeta a las

disposiciones de la Ley Numero 68,

Seccién 4.  Definiciones
Los términos utilizados en este Reglamento tendran el mismo significado que

en la Ley NUmero 68. Para propdsitos de este Reglamento se definen los siguientes

términos:

A Emisor - significa el vendedor o Institucién Financiera que emite una o
varias tarjetas de crédito a favor de una persona que ia haya solicitado,
o que emite una tarjeta de crédito en renovacion o sustitucion de una
tarjeta previamente emitida.

B. Matérial Promocional - significa cua!quiér mensaje visual, oral, escrito o
electronico que promueva la adquisicidn o usc de tarjetas de credito o
ventas al por menor a plazos, para la obtencién de bienes, servicios o
adelantos en efectivo, efectuado a través de cualquier via 0 medio de

comunicacidn, independiente a la manera en que se haga.




Seccion 5.

A,

Seccion 6,

A.

Periodo de Facturacion - significa el intervalo de tiempo o numero de
dias para el cual se expide un estado de cuenta mensual. Los periodos
de facturacion constaran de un minimo de 27 dias y un maximo de 32

dias. Cada afio natural constara de doce (12) periodos de facturacion.

Tasas de Interés y Cargos

No se fija una tasa de interés maxima a los financiamientos que se
realicen mediante planes de cuentas rotativas o contratos de venta al
por menor a plazos. La tasa de interés podra pactarse conforme a la
libre competencia.

La tasa de interés aplicable a todo adelanto en efectivo o financiamiento
de mercancia o servicios mediante planes de cuentas rotativas o
contratos de ventas al por menor a plazos se cobrara a base de la tasa
de por ciento anual efectivo (A.P.R.) y asi se expresara en todo
contrato, solicitud, estado de cuenta, informe, correspondencia y
material promocional relacionado.

Sélo se podran cobrar los cargos que estén expresamente autorizados

bajo este Reglamento.

Cargos Permitidos
Cargos por Financiamiento
Los unicos cargos por financiamiento de mercancia, servicios y

adelantos en efectivo que se pactaran y cobraran seran los cargos por
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concepto de interés, el cargo por seguro de cubierta simple segun
dispuesto en la Parte |V de este Reglamento y otros cargos gue se
autoricen por el Comisionado conforme a este Reglamento y que asi se
identifiquen.

B. No se consideraran cargos por financiamiento:

1.  Los cargos autorizados por el inciso C de esta Seccion.

2. Cargos o primas de otros seguros que no sean de cubierta
simple relacionados con alguna transaccién de crédito que
cumplan con las siguientes condiciones:

a. El seguro es voluntario y no requerido por el emisor y tal
hecho se divulga por escrito a quien solicita el crédito.

b. La persona a la que se le extienda el crédito debera afirmar
por escrito su deseo de obtener el seguro luego de que se le
divulgue por escrito el costo del mismo.

C. Otros Cargos Permitidos:

1. Pianes de Cuentas Rotativas

a. Cargo por mora - No se establece un maximo. El cargo por
el cobro de cada pago que esté en mora solo puede hacerse
una vez, no importa el periodo que el pago o pagos esten al
descubierto

b. Cargo por cheque devuelio - Se podra cobrar un cargo por

cada cheque devuelto hasta el maximo permitido por la Ley




Ndmero 208 de 17 de agosto de 1985, segun enmendada,
conocida como “Ley de Transacciones Comerciales”.

Cargo por emitir o entregar una tarjeta de crédito (cuota
anual) - No se establece un maximo.

Otros cargos que estabiezca el Comisionado mediante Carta
Circular. No obstante, el Comisionado no podra autorizar

-cargos por excederse del limite de crédito.

2. Contratos de Ventas al por Menor a Plazos

a.

Cargo por mora - Se podra cobrar por cada plazo que esté
en morosidad por un periodo mayor de quince (15) dias una
cantidad que no excedera el cinco por ciento (5%) del plazo.
El cargo por el cobro de cualquier plaze o plazos que estan
en mora solo puede hacerse una vez, no importa el periodo
de tiempo que éstos estén al descubierto.

Derechos - Se podran cobrar todos los derechos de
constitucién, cesién, cancelacion de los gravamenes objeto
del contrato de acuerdo a lo estipulado por la Ley Numero
208 de 17 de agosto de 1995, seglin enmendada, conocida
como “Ley de Transacciones Comerciales’, y todos los
derechos requeridos por las agencias gubernamentales
correspondientes, disponiéndose que de no registrarse el
contrato, el monto de los derechos y los cargos por
ﬁnanciarﬁiento computados sobre éstos deberan ser
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devueltos oportunamente al comprador. En caso de que &l
acreedor esté exento del pago de derechos, no podra
cobrarlos.

Honorarios de Abogado - El contrato podra proveer para el
bago de honorarios de abogados cuando sea referido a un
abogado que no sea empleado del tenedor de dicha
obligacibn para una accidon de reposesion de bienes
muebles o para su cobro o el cobro de servicios por via
judicial. Los cargos por dichos honorarios no excederan la
cantidad de cincuenta délares ($50.00) o el cinco por ciento
(5%) del balance de la deuda, lo que sea mayor. Si mediare
una estipulacién, los cargos por dichos honorarios no
excederan la cantidad de cincuenta doiares ($50.00) o el
cinco por ciento (5%) de las fnensualidades vencidas y
cobradas, lo que sea mayor.

Cargo por cheque devuelto - Se podra cobrar un cargo por
cada cheque devuelto hasta el maximo permitido por la Ley
Namero 208 de 17 de agosto de 1985, segun enmendada,
conocida como "Ley de transacciones Comerciales”.

Otros cargos que establezca el Comisionado mediante

Carta Circular.




Seccion 7.

A.

Computo y Aplicacion de Cargos por Financiamiento

Planes de Cuentas Rotativas

1.

Los cargos por financiamiento aplicables a las compras de
mercancia y ser_vicios seran computados utilizando el Método de
Balance Diario Promedio. El Método de Balance Diario Promedio
es el método de cOmputc del balance sobre el cual se
computaran los cargos por financiamiento donde todos los pagos
y créditos se aplicanlei dia en que se reciben y antes de
computarse cualquier cargo por financiamiento y bajo el cual las
compras a crédito pueden ser cargadas desde el dia de la
compra, disponiéndose que en los casos en que el emisor no sea
el vendedor de la mercancia o. servicio objeto de la deuda, seran
cargadas a partir de la fecha de desembolso del dinero.

Los cargos por financiamiento aplicables a los adelantos en
efectivo seran computados utilizando el Método de Balance
Diario Promedic desde la fecha en que dichos adelantos se
desembolsan.

El Balance Diario Promedio se determinara sumando los
balances adeudados en cada dia comprendido dentro del periodo
de facturacién y dividiendo la suma resuitante entre el nUmero de
dias comprendidos dentro de dicho periodo. El balance

adeudado durante cada dia dentro del periodo de facturacion se
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determinaré sumando el balance final del dia anterior mas
cualesquiera compra o adelanto en efectivo o débitos
misceldneos cargados durante el dia y restando a éstos
cua_!esquiera pagos hechos o créditos miscelaneos abonados
durante el dia.

4, Los cargos por financiamiento se computaran sobre el balance
de principal Unicamente. Se prohibe el anatocismo, el uso del
método de computo de interés conocido como "Add-on” o
cualquier ofro que compute intereses sobre principal no
adeudado.

5. Al computar los cargos por financiamiento se podra utilizar un
método que sea mas liberal y menos costoso para el portador
que el Método Balance Diario Promedio.

B.  Contratos de Ventas al por Menor a Plazos

El interés a pagarse en este tipo de contrato se computara como

interés simple y se utilizara el método de balances dec_reciéntes para
determinar el balance de la cuenta. Se prohibe el (anatoci_smo. el uso
del método de computo de interés conocido como “Add-on” y cualquier

otro que compute interases sobre principal no adeudado.

Seccidn 8. Saldo por Adelantado en Contratos de Ventas al por Menor a Plazos
A.  Saldo por adelantado serd el pago total de la deuda antes de su

vencimlento.




B. No se prohibiran los abonos al principal ni los saldos por adelantado.

C. No se cobraran intereses sobre la porcidn del principal pagado por
adelantado. En estos casos se cancelara el balance del principal
adeudado en la fecha del pago y cualquier otro halance para cubrir

cargos o intereses devengados a esa fecha.

D. En caso de existir algun seguro, se reembolsaran las primas no
devengadas.
E. Se prohibe el uso del método de reemboiso conocido como Regla 78.

F. No se cobrara penalidad por prepago.

Seccion 8. Diferimiento de Pagos en Contratos de Ventas al por Menor a Plazos

Se permite el diferimiento de pagos. En estos casos el tenedor informara ai

)
deudor todos los detalles de esta accion. Esto lo evidenciara con un documento

|
k/ firmado por el deudor en el cual se le informe como minimo:

) que el diferimiento no tendra efecto alguno sobre el balance del principal

/ de la deuda,
(i) la cantidad por la cual aumentara el monto total de intereses a pagarse
bajo el contrato,
(i) el numero de los pagos adicionales que deberan realizarse para el
repago total de la deuda,

(iv) que latasa de interés no aumentara.




Esta informacion se le proveera al deudor antes de conceder el diferimiento.
En los casos de diferimiento no se permitira cargos por mora relacionados a los
pagos diferidos no vencidos,

El Comisionado podra medificar los requisitos de esta seccion en casos de

emergencia.

Seccién 10. Registro de Contratos y Acuerdos

Toda persona que se dedique a la venta de mercancia o servicios mediante
contratos de ventas al por menor a plazos o que ofrezca financiamiento mediante
planes de cuentas rotativas estara sujeto a los mismos requisitos de registro de
contratos y acuerdos establecidos en la Ley Numero 68 para las compafilas de

financiamiento.

// Seccidén 11. Retencion de Documentos

Los contratos de venta al por menor a plazos deberan mantenerse por lo

menos durante dos afios a partir de la fecha de su saido. El Comisionado podra

autorizar el aimacenaje de estos documentos en formato electrénico.

PARTE Il - DIVULGACION
Seccion 1. Ventas al por Menor a Plazos
A Rotulacion
1. Todo vendedor exhibird en un sitio ostensible de la mercancia

que ofrezca ;ﬁara la venta y cuyo precio de venta al contado
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exceda de cincuenta ddlares ($50.00), el precio de venta de la
mercancia al contado, a crédito o cualquier otro precio especial.

2. La informacion requerida podra ser sustituida por un rétulo en un
sitio conspicuo y visible del establecimiento y lo mas cerca
posible de la mercancia que ofrezca para la venta.

3. Los vendedores exhibiran de forma visible al publico en sus
establecimientos un rétuio en el cual divuiguen con prominencia
que:

a. El comprador puede obtener el financiamiento para la
compra de mercancia del acreedor de su preferencia.

b, El comprador podra escoger un asegurador de su
preferencia aceptable al vendedor o tenedor.

c. En caso de ventas al por menor a plazos de vehiculos de

motor, equipo industrial, agricola, construccién y de

aquellos bienes y servicios que el Comisionado
expresamente autorice, sé indicara que cualquier seguro
adicionat a la cubierta de interés simple es opcional.
B. Copia de Contrato
El vendedor entregara ai comprador copia del contrato suscrfto

entre ellos antes de que el comprador abandone el establecimiento.
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Seccion 2.  Contenido del Acuerdo de Plan de Cuenta Rotativa para Uso de Tarieta
de Crédito

Todo acuerdo de plan de cuenta rotativa para uso de tarjeta de crédito debera

contener y especificar en forma prominente, clara, precisa y libre de ambigiiedades la
siguiente informacion:

A. Las tasas de por ciento anual aplicables a mercancia, servicios y
adelantos de dinero en efectivo, los periodos a los cuales aplican, las
condiciones que podrian causar cambios en dichas tasas y las tasas
resultantes subsiguientes.

B. Cualguier cuota anual.

C. Las condiciones bajo las cuales se impondran los cargos por
financiamiento y la identificacién de ofros cargos permitidos por este
L : Reglamento.

D. El periodo, si alguno, dentro del cual se podra pagar el credito extendido

sin incurrir en cargos por financiamiento. Si no existe tal periodo, el

emis;or lo divulgara.

E. El método para determinar el balance sobre el cual se impondra el
cargo por financiamiento.

F. El método para determinar la cantidad del cargo por financiamiento.

G. El método para computar los cargos permitidos por este Reglamento.

H. Una expresidn clara y conspicua de que el consumidor no esta obligado
a aceptar la tarjeta ni sera responsable de cargo alguno a menos que el
consumidor elija acéptarta mediante el uso y que el consumidor tendra

12




el derecho de rescindir el acuerdo de plan de cuenta rotativa para uso
de tarjeta de crédito, si dentro de los quince {15) dias del recibo del
acuerdo, y sin haberla utilizado, lo notifica al emisor.

. Latasa de interés introductoria y la fecha en que expirara tal tasa.

J. Una expresidn de que toda cubierta de seguro es opcional y que no se
puede exigir como condicion para extender el crédito.

K. Todos los acuerdos que rijan la relacidn entre las partes conforme
permitidos por ley.

La informacion requerida en los incisos A, B, C, H e | debera expresarse en
letras o numeros no menores de la mitad del tamafio del tipo de letra mas grande
usada en el contrato, pero en ningun caso menor de ocho (8) puntos,

[‘QP En ningun contrato impreso relativo a plan de cuentas rotativas se utilizaran

ticnicas, signos, abreviaturas o siglas incomprensibles, cuando tiendan a crear en el

// publico una imagen o impresién erronea. El emisor enviara al consumidor dentro de
(aeppoven s treinta (30) dias de la aprobacion de la solicitud, pero nunca luego de la fecha de
envio de la tarjeta de crédito, el acuerdo de plan de cuenta rotativa para uso de

tarjeta de credito.

Seccidon 3. Solicitud de Crédito bajo un Plan de Cuenta Rotativa para Uso de
Tarjeta de Crédito

Una persona podra solicitar crédito bajo un plan de cuenta rotativa para uso de
una o mas tarjetas de crédito por escrito, por Qia telefénica o cualquier otro medio

electrénico disponible. En caso de solicitudes por via telefénica o cualquier otro
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medio electrénico disponible se entendera que tal accidn constituye una solicitud
siempre que el emisor mantenga un récord que la evidencie. El uso por el portador

de |a tarjeta de crédito se entendera como su aceptacion.

Seccion 4. Divulgacion Requerida con Relacion a Solicitudes de Crédito bajo un Plan
de Cuenta Rotativa para Usc de Una Tarjeta de Crédito

El emisor de una tarjeta de credito debera divulgar, previo a la apertura del
plan de cuenta rotativa y en todo evento que requiera divulgacion, toda aquelia
informacion requerida por la legislacion federal conocida como el "Truth in Lending
Act" {15 U.S.C.A. Sec. 1601 et seq.) y por el Reglamento Z, adoptado al amparo de la

misma, segun sean enmendados de tiempo en tiempo.

Seccion 5.  Estados de Cuenta - Planes de Cuentas Rotativas
A, El emisor enviara a cada portador un estado de cuenta al finalizar cada

periodo de facturacion. No sera necesario enviar un estado de cuenta

cuando: (i} el emisor haya clasificado la cuenta como incobrable, (ii) se
haya radicado una accion judicial en cobro de lo adeudado, (jii) el
balance de la cuenta sea igual a cero y no exista actividad alguna
durante el periodo de facturacion, o (iv) cuando por disposicion de 1a ley
se prohiba el envio de dicho estado de cuenta.

B. Cada estado de cuenta contendra toda aquella informacion requerida

por la legislacion federal conocida como el "Truth in Lending Act” (15




Seccion 6.

U.S.C.A. Sec. 1601 et seq.) y por el Reglamento Z, adoptado al amparo

de la misma, segln sean enmendados de tiempo en tiempo.

Notificacion y Fecha de Vigencia de Cualquier Cambio en ias Tasas de
Interés o de Enmiendas al Plan de Cuentas Rotativas

Todo cambio que efectie el emisor de la tarjeta que aumente la tasa de
interés o los cargos se notificara al portador con por lo menos quince
(15) dias de anticipacién a la fecha de su efectividad. No se
consideraran cambios al plan de cuenta rotativa ias variaciones en las
tasas de interés en planes de cuentas rotativas con tasas de interés
variable siempre y cuando se especifique claramente en el contrato las
circunstancias especificas bajo las cuales la tasa variara.

Todo cambio a {a tasa de interés se podra aplicar al balance de la
deuda a la vigencia del cambio y a las compras de mercancias y
servicios o adelantos en efectivo realizados con posterioridad a dicha
fecha de acuerdo a lo establecido en este Reglamento.

Cuando el portador de la tarjeta no acepte la nueva tasa de interés o
cargos, deberd manifestario realizando los siguientes actos afirmativos

dentro del siguiente periodo de facturacion luego de la fecha de

notificacion:
1. Devolver la tarjeta y notificar al emisor; y
2. No adquirir mercancla ylo servicios o efectuar adelantos en

efectivo con Ié tarjeta.




A

Una vez realizados estos dos actos afirmativos, el portador de tarjeta
continuara efectuando sus pagos sobre el balance bajo la tasa de carges por
financiamiento vigente en el periodo anterior a la fecha de la notificacion del
cambio. El emisor retendra récords y evidencia fehaciente que demuestre el

envio de la notificacion.

Seccién 7. Aplicacion de los Pagos
A Planes de Cuentas Rotativas
Cuando el portador de una tarjeta pague en exceso de la
cantidad minima requerida, si alguna, podra declarar ai tiempo_de hacer
el pago, gue se impute el exceso a adelantos en efectivo, mercancia y

servicios, 0 a ambas proporcionalmente. En ausencia de tal

V

declaracidn, se imputara el exceso a ia deuda més onerosa al portador

de acuerdg a la tasa de interés,

PARTE Hl. PROMOCION

Seccién 1.  Lenguaje Engafioso

En ningun material promocional relativo a transacciones cubiertas por la Ley
Numero 68 se utilizard técnicas, signos, abreviaturas o siglas, cuando las mismas
tiendan a crear en el publico una imagen o impresion errénea o se hara
representacion alguna de cualquiera naturaleza que sea inexacta o falsa o que en
cualguier forma describa engafiosa o incomprensiblemente los servicios o contratos.
Si el material promocicnal expfesa términos especificos de crédito, solamente
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expresara aquellos términos que realmente son o seran pactados u ofrecidos por el

acreedor.

Seccion 2. Promocion de Planes de Cuentas Rotativas

£l material promocional de planes de cuentas rotativas, que no constituya una
solicitud, solicitacidon o renovacién de una tarjeta de créditc ya expedida, segin
dichos teérminos se definen en la legislacidon federal conocida como el "Truth in
l.ending Act" (15 U.S.C A, Sec. 1601 et seq.) y el Regiamento Z, adoptado al ampéro
de la misma, segun sean enmendados de tiempo en tiempo, no podra establecer
ninguno de los términos especificos del plan a menos que también incluya 16

siguiente.

A. La tasa de interés anual. Sies variable deberé expresar tal hecho ylao
las formulas aplicables para determinar la tasa.

B. Todo cargo aplicable y el monto de los mismos.

C. En el caso de que puedan utilizarse tasas periddicas para computar el
cargé por financiamiento, se exbresafén las tasas periddicas como
tasas de por ciento anual.

D. Cualquier cargo por membresia o participacion (cuota).

E. Fecha de expiracibn y duracion de toda tasa temporera u oferta
introductoria y toda tasa subsiguiente.

F. La existencia o no de un periodo de gracia.

Toda tasa de interés sera expresada en el mismo tamafio de letra y con igual

prominencia. |

17




PARTE IV - SEGUROS

Seccion 1. Disposiciones Relativas a Seguros

7

A

Regla General:

1. El contrato de venta al por menor a plazos debera exponer que
todo seguro es opcional y que no se puede exigir como condicién
para ctorgar el crédito.

2. Si el costo de algin seguro fuere incluido en el contrato, se
detallaran los costos reales de éste, tales como gastos de las
primas y los cargos por financiamiento de la prima.

En los contratos de ventas al por menor a plazos de vehiculos de motor,

equipo industrial, agricola, de construccion y de aquelios bienes y

servicios que el Comisionado expresamente autorice, se podra proveer

y exigir como condicion para otorgar el crédito un seguro de cubierta

simple como aparece descrito en la reglamentacion vigente de la Oficina

del Comisionado de Seguros, entendiéndose que queda a opcién del
combrador adquirir cubiertas adicionales u otros seguros.

Si el comprador escoge alguna compafia aseguradora ofrecida o

sugerida por el vendedor o la compadia financiera, se le divulgara en un

documento aparte la cubierta que proporciona la aseguradora. En todo
caso la divulgacién de cubierta podra incluirse en ef contrato si el costo

de financiamiento de ia pdliza es menor de cincuenta dblares ($50).
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D. La adquisicion de todo seguro relacionade a un plan d= cuenta rotativa
para uso de tarjeta de crédito serd opcional y no se podra exigir como

condicion para otorgar el credito.

PARTE V
Seccion 1. Penalidades
El Comisionado, conforme a la Ley Numero 4 de 11 de octubre de 1985, segun
enmendada, podrd imponer a cualquier persona natural o juridica que viole las
disposiciones de este Reglamento, incluyendo las divulgaciones requeridas por la
legislacion federal conocida como el "Truth in Lending Act” (15 U.S.C.A. Sec. 1601 et
seq.) y por el Reglamento Z, adoptado al amparo de la misma, segin sean

/ﬁ’@ enmendados de tiempo en tiempo, una muita administrativa hasta la cantidad de

i mil ($5,000.00) por ¢cada violacion. El Comisionado podré ordenar la devolucion

J— ...de cualquier cargo cobrado en contravencion a las disposiciones de este Reglamento
/ o que determine que es irrazonable o desproporcionado conforme se dispone en la

Seccion 2 de esta Parte y requerir la correccion de la practica incurrida,

Seccion 2. Implantacién e Interpretacion

El Comisionado podra prohibir mediante orden o determinacidn administrativa
cargos que estime son irrazonables o desproporcionados. Al ejercer tal facultad se
guiard a base de los parametros de la practica de la industria al nivel nacional

{Estados Unidos).




Seccion 3. Separabilidad

Si cualquier parte, seccion, parrafo o clausula de este Reglamento fuere
declarado nulo por un tribunal de jurisdiccion competente, la sentencia a tal efecto
dictada no afectara ni invalidara el resto de este Reglamento, sino que su efecto
quedara limitado a la parte, seccion, parrafo o clausuia de este Reglamento que

hubiese sido asi declarado.

Seccitn 4.  Derogacion

Este Reglamento deja sin efecto el Reglamento 68-1 Para Regular los Cargos
Maximos y/o Tasas de Intereses por Servicios de Credito en las Ventas al Por Menor
a Plazos de Bienes Muebles y/o Servicios; y el Reglamento 68-2 Para Regular ia
Actividades que se Lievan a Cabo en la Obtencidon de Dinero, Mercancia y Servicio

Bajo el Plan de Cuentas Rotativas y Tarjetas de Crédito.

Seccidn 5. Vigencia

Este Reglamento entrara en vigor a los treinta (30) dias después de su
radicacion en el Departamento de Estado de conformidad con las disposiciones de la
Ley Num, 170 del 12 de agosto de 1988, segun enmendada, conocida como “Ley de
Procedimiento Administrativo Uniforme".

Aorobado en San Juan, Puerto Rico el X¢ de diciembre de 1999

{ __HON. XENIA VE@Z SILVA & ~CPA JOSEPH P. O'NEILL
S

PRESIDENTA ECRETARIO
JUNTA FINANCIERA JUNTA FINANCIERA
SECRETARIA DE HACIENDA COMISIONADO DE INSTITUCIONES

FINANCIERAS
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GOBIERNO DE PUERTO RICOC
OFICINA DEL COMISICONADC DE INSTITUCIONES FINANCIERAS
SAN JUGAN, PUERTQ RICO

REGLAMENTO DE LA LEY UNIFORME DE VALORES DE PUERTO RICQ

ARTICULOC 1. TITULO BREVE.
Este reglamento se conocerd como el “Reglamento de la Ley Uniforme

de Valores”.

ARTICULC 2. BASE LEGAL.

Este reglamento se promulga en virtud de la autoridad conferida bajo
la Ley Numero 60 del 18 de junioc de 1963, seqgin enmendada, titulada Ley
Uniforme de Valores de Puerto Rico (en adelante, la “Ley”): por la Ley
Nam. 4 del 11 de octubre de 1985, segun enmendada {en adelante la “Ley
4"y, gue crea la Oficina del Comisicnado de Instituciones Financieras
y de conformidad con la Ley Nam. 170 de 12 de agosto de 1988, segun
enmendada, titulada Ley de Procedimiento Administrative Uniforme del
Estado Libre Ascciado de Puerto Rice {en adelante, la “Ley 170"}.

%HRTICULO 3, PROPOSITO Y ALCANCE,

' A tenor con lo dispuesto en el articulo 412 de la Ley, el
Comisionade determina gque es necesario adoptar este reglamento por el
aterés publico y para proteccién del inversionista. '
Entre otros propdsitos, este reglamento establece las normas y los
procedimientos aplicables a la inscripcién o radicacién de notificaciones
(“notice filings”) segun sea al caso, de valcres, valores bajo cubierta
federal, corredores-traficantes, agentes, asesores de inversiones,
representantes de asesores de inversiones, asesores de inversiones bajo
cubierta federal, y toda otra persona ¢ entidad sujeta a las
disposiciones de la Ley. En adicién, se definen aquellas violaciones al
reglamento gue constituyen prédcticas fraudulentas y/o anti-éticas en el
negocio de wvalores las cuales estén sujetas a sanciones.




ARTICULO 4. DEFINICICNES.
Seccidn 4.1 Reglas Generales.

Todos los términcs usados en este reglamento que no estén aqui
especificamente definides, tendran el mismo significado que el
dispuestc en la Ley. Para propdsitos de este reglamento, los
siguientes termincs tienen el significado que a continuacién se
indica. Excepto en aquellos c¢asos en gue se especifica lo
contrario, las definiciones agui enumeradas incluyen el plural y
singular, al igual que el género masculino y femenino, de estos

términos.

Seccidn 4.2 Definiciones Especificas.
4.2.1

“Ley” - Se refiere a la Ley Nim. 6C de 18 de 3junio de 1563,
segin enmendada, conocida como la “Ley Uniforme de Valores”.
“ACE-NET” - Por sus siglas en inglés, se refiere al "Angel
Capital Electronic Network”. ACE-NET es un servicio naciocnal
a través de los Estados Unidos, incluyendo Puerto Rico,
patrocinado por la Administracidén Federal para Pequeras
Empresas (“U.S8. Small Business Administration”), el cual
provee a ciertos inversionistas, denominados Inversiocnistas
Acreditados, con un listade en el “Internet” de pequefias
empresas en proceso de crecimiento que buscan financiamiento
por medio de inversién de capital de $250,000 a $5,000,000.
*afiliade” - Un “afiliado” de, o una persona “afiliada” con,
otra persona especificada, es una persona que directa, o
indirectamente a través de uvne o mds intermediarios, controla
¢ es controlado por, o esté bajé el control comin con, la
persona especificada.

“Blind Pool” - Frase en inglés con la gue generalmente se
denomina el mecanismo de inversidén en el cual el inversionista
ignora los negocios o propiledades especificas en que se
invertird su aportacidn. Tipicamente, se trata de una
sociedad limitada donde no se especifican las propiedades en
gue el socio general tiene intenciones de invertir,
“Comisionado” - Se refiere al Comisionado de Instituciones
Financieras o su representante debidamente autorizado.
“Control®” - (incluyendo los términos “controlado”, “controlado
por” y “bajo control comin con”). El vwvocablo “control”
significa la posesidén directa o indirecta de poder para
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4.2.8

4,2.11

4.2.12

dirigir o encauzar la direccién de la administraciéon o
politicas de una perscna, ya sea mediante la propiedad de
valores con derecho al voto, por contrato, o de otro modo.
“Corporacidn” - E1 wvocablo “corporacién” incluye todos los
modelos de organizaciones gque no son sociedades o negocios de
individuos, a mencs que se especifique lo contrario.

“CRD”o “WEB-CRD” - Los términos CRD o WEB-CRD se refieren al
Depésito de Inscripcidn Central (“Central Registraticn
Depository”). Es un sistema automatizado para la inscripeidn
de corredores-traficantes y agentes mantenide por NASDAQ,
Inc., al amparo de un acuerdo con la NASAA y bajo las gulas
establecidas por ésta. Siempre que se utilice el términoc CRD
en este reglamento se entenderid que incluye el WEB-CRD cuando
este sistema comience operaciones a través del Internet,
cuando su uso sea subsiguientemente autorizade por el
Comisionado.

“Director” - El1 vocable “director” significa cualqguier
director de una corporacidén o cualquier persona que lleve a
cabo funciones similares en relacidn con cualquier
organizacioén, yva sea ésta incorporada o no-inccrporada.
“Valor bajo cubierta federal” ~ Esta frase corresponde al
término “federal covered security” en inglés. Se refiere a
aquellos valores que, a tenor con lo dispuesto en la seccién
18{h} de la Ley Federal de Valores de 1933, se encuentran
cubliertos por la legislacidn y reglamentacidn federal y estan
sujetos a radicaciones de notificaciones (“notice filings”)
ante el Comisionado,

“Asesor bajo cubierta federal” - Esta frase corresponde al
término “federal covered adviser” en inglés. S$Se refiere a
agquellos asesores de inversiones que estan inscritos en el SEC
bajo la ley federal titulada “Investment Advisers Act of
1940”. La Ley requiere gque éstos radiguen una notificacidn
{*notice filing”) ante el Comisionado.

“Suscriptor garantizador” - Esta frase correéesponde al término
“firm commitment underwriter” en inglés. Se refiere a la
persona que se compromete a comprar del emisor toda o parte de
una nueva emisién de valores para distribuirla a los
inversionistas.




4.2.13

4.2.14

4.2.15

“Representante de un asesor de inversicnes” -~ Esta frase
correspocnde al términc “investment adviser representative” en
inglés.
{a} Cuandc se trata del representante de un asesor de
inversiones inscrito bajo la Ley, significa cualquier empleado
u ctra perscna gue hace recomendaciones y/o participa en la
determinacidén de qué recomendaciones se deben hacer.
(b} Cuando se trata del representante de un asesor bajo
cublerta federal, 1la frase “representante de asesor de
inversiones” s6lc incluye al individuo que tiene un “lugar de
negocios” en Puerto Rico, segdn se define este término (en
inglés: “place of business”) en las reglas y reglamentos
promulgadas por la SEC bajo la seccién 203A de la ley federal
titulada “Investment Advisers Act of 1%240", y quien es unc de
los siguientes:
(1} Es un “representante de asesor de inversiones” {(en
inglés: “investment adviser representative’”) segin se
define dicho término en las reglas y reglamentos
promulgadas por la SEC bajo la seccidn 2032 de la ley
federal titulada “Investment Advisers Act of 19407; o
{2) {(A) No es una “persona bajo supervisidn” {en inglés:
“supervised person”} segun se define dicho término en
las reglas y reglamentos promulgadas por la SEC kajo la
seccidn 203A de la ley federal titulada “Investment
Advisers Act of 19407; vy
{B) procura, ofrece o negocia la wventa de servicios
de asesoria de inversidn, o vende dichos servicics, a
nombre de un asesor pajo cubpierta federal.
“Material” -~ E1 vocablo “material”, cuando se usa para
cualificar la informacién gque se requiere suministrar scbre
cualquier asunto, limita la informacién requerida a aguellos
asuntos sobre los cuales existe una probabilidad sustancial
que un inversionista razonable daria importancia al determinar
s1 comprar o vender los valores inscritos,
“NASAR” - Se refiere, por sus siglas en 1inglés, a la
Bsociacién de Administradores de Valores Norteamericanos, Inc.




4.2.17

4.2.1%

4.2.22

{“North American Securities Administrators Association,
Inc.”).

“NASD"” ~ Se refiere, per sus siglas en inglés, a la Asociacién
Nacional de Traficantes de Valores {(“National Associaticn of
Securities Dealers, Inc.”).

“oficina” - Se refiere a la Oficina del Comisionado de
Instituciones Financieras.

“Cficial” - El vocablo “oficial” significa el presidente,
vice-presidente, secretario, tesorero u oficial principal de
finanzas (“chief financial officer”), contralor, u oficial
contador principal {(“chief accounting officer”), y cualquier
otra persona que realice funciones administrativas similares
con respecto a cualquier organizacidén ya sea ésta incorporada
o no-incorporada.

“OTC" - Se refiere, por sus siglas en inglés, a la frase “over
the counter” o “fuera de la belsa de valores”. El mercado QTC
es uno en donde las transacciones de valores se llevan a cabo
a través del teléfono o a través de una red de computadoras
gque comunica entre si a los traficantes de valores, sin
necesidad de acudir al recinto de la bolsa de valcres.
“Persona” - El vocablo “persona” se refiere a cualguier
perscna natural ¢ entidad juridica.

“Antecesor” - E1l vocable “antecesor” significa una persona
cuya porcién mayor de negocios y activos fueron adquiridos por
otra perscna en una scla transaccidn, o en una serie de
transacciones relacionadas, en cada una de las cuales el
adguirente adquirid la porcién mayor de los negecics y actives
de la persona adquirida.

“promotor” - El veocablo “promotor” significas

{a} Cualquier persona, actuandc sola o conjuntamente con una
0 mAs personas adicionales, que directa o indirectamente toma
la iniciativa para fundar y organizar los negocios ¢ empresas
de un emisor; o

(b) Cualquier persona que en relacién con la fundacidn y
organizacién de los negocios o empresas de un emisor, recibe,
directa ¢ indirectamente, como pago o consideracién, ya sea
por servicios ¢ propiedades aportados o ambos (servicios y




4,2.23.

4.2.24

4.2.25

4.2.26

4.2.27

propiedades), diez por ciento (10%) o mis de cualquier clase
de los valores del emisor ¢ diez por ciente {10%) o mis del
producte de la venta de cualgquier clase de tales valores. Sin
embargc, una persona que recibe tales wvalores o preducte de
venta, ya sea exclusivamente como comisiones por suscripcicnes
{(“underwriting commissions”) o exclusivamente en pago de
propiedad, no se considera un promotor, segdn definido en este
parrafo, si tal perscna no participa de algin otro moedo en la
fundacidén y organizacidén de la empresa.

(¢) Tecdas las personas comprendidas dentro de la definicién de
“promotor” provista en los parrafos (a) y (b)) de esta
definicidn, pueden ser denominadas "fundaderes” u
“organizadores” o por cualguier otre vocablo, siempre y cuando
dicho término describa las actividades de tales personas con
respecto al emisor. '

“SEC” - Se refiere, por sus siglas en inglés, a la Comisién
Federal de Valores y Bolsas (MSecurities and Exchange
Commission”).

“Accién” - Equivale a los términos “share” o “equity share” en
inglés. El vocablo ™“accién” significa cada una de las
porciones individuales en que se divide el capital de una
corporacién ¢ entidad no-incorporada capitalizada por
accicnes, Este vocablo incluye cualquier valor de naturaleza
similar a una accidn, o cualquier valor convertible, con causa
o sin ella, en tal valor. También incluye cualquier valor gque
conlleve cualquier derecho o privilegio para suscribirse a, o
comprar, dicho valor o diche derecho o privilegio.

“SRO” - Se refiere, por sus siglas en inglés, a Organizaciones
bduto-Reguladas {“Self-Regulatory Organizations”). Son
entidades inscritas en, y reguladas por, la SEC como
asociaciones nacionales de valcres a tenor con la seccidn 15A
de la Ley Federal de 1934.

“Estado” - El vocablo “estado” se refiere a cualquier estado,
territorico o posesién de los Estados Unidos de América, el
Distrito de Ceolombia y Puerto Rico.

“Ley Federal de 19347 - Se refiere a la ley federal titulada
“Securities Exchange Act of 1%34" segin enmendada.




ARTICULO 5. FORMULARIOS.

Excepto en el caso del prospecto requeride en el articuleo 34, los
formularies o formas enumeradas en este reglamento no son parte del
mismo. Estos podran ser enmendados en todos sus aspectos o sustituidos,
a discrecidén del Comisionadc. La referencia provista en este reglamento
a cualguier formulario o forma se extiende a cualquier otre formulario
o forma adoptada para sustituirle.

ARTICULC 6. PROCEDIMIENTOS Y REQUISITCS PARA LA INSCRIPCION,
RENOVACION ¥ CANCELACION DE INSCRIPCIGN DE PERSONAS
SUJETAS A LAS DISPOSICIONES DE LA LEY; NOTIFICACICONES A
SER RADICADAS POR ASESCRES BAJO CUBIERTA FEDERAL Y

_ REFRESENTANTES DE ASESCRES BAJO CUBIERTA FEDERAL.
Seccién 6.1. Autorizacidn del Sistema CRD o designacién de métodos

alternos.
6.1.1. Se autcoriza al Sistema CRD para que, a ncmbre del Comisionads,

acepte documentos gque deben ser radicados ante €1 y para que
cobre honorarios a nombre del Comisionado.

6.1.2. 51 la Oficina dejare de ser miembro del Sistema CRD, el
Comisionado establecerd un métode alternc para la inscripcién
de corredores-traficantes y agentes,

/ Seccidn 6.2. Sclicitud para inscripcidén inicial de corredores-
(APPROVED ] traficantes.
7 6.2.1. La solicitud para inscripcién inicial de corredores-

traficantes y el pagoe de los derechos de radicacién
correspondientes se aceptardn a través del Sistema CRD. A la
fecha de efectividad de este reglamento toda persona gque
aspire a llevar a cabo negocios en Puerto Rico como corredor-

traficante radicar8 una solicitud de inscripcién inicial
mediante el CRD. _

6.2.2, Los solicitantes de inscripcién inicial comec corredores-
traficantes pagaran un derecho de radicacién de $500.

6.2.3. En adicién a las sub-seccicnes 6.2.1 y 6.2.2., arriba, los
solicitantes de inscripcién inicial como corredores-
traficantes cumplirén con los siguientes requisitos:

{a) Aprobar el examen dispuesto en la seccién 7.1. de este
reglamento. 8i el solicitante cualifica para la
exencidédn de examen provista en la seccién 7.2., se
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entendera autorizado Unicamente para ejercer los
negocios © transacciones permitidos por el examen
convalidado.

(b} Radicar una solicitud en la Forma BD ¢ su sustituta,
junto con una certificacioéon de no haber efectuado ventas
previas (“Certificate of No Sales”}, certificando gque el
solicitante no ha llevado a cabc en Puerto Rico ningun
negocic de valores durante el tiempo en que la firma no
estaba inscrita en esta jurisdiccidn.

(c) La radicacién incluird los documentos requeridos en la

forma de inscripcioén, e incluird un estado de situacidn

financiera del modo prescrito en el articulo 15 de este

reglamento, una resolucidén corporativa (Forma R-5),

incluyendo un consentimiento a ser emplazado, La

solicitud incluira el nombre y nimero de CRD del oficial
principal que supervisard todos los negoclos de la
entidad en Puerto Rico.

Solicitud para renovacidn de inscripcidn de corredores-

traficantes.

Todo corredor-traficante renovaré anualmente su inscripcién en

Puerto Rico a través del Sistema CRD.

Los derechos a pagar para la renovacidn de inscripcién como

corredor-traficante seran guinientos ddlares ($500).

Para considerarse completa, la radicacién incluiréd todos los

documentos requeridos por la  forma apropiada para la

rencovacidén de inscripcidn, incluyendo una certificacién de
cumplimiento con la seccidn 1157 del Cédigo de Rentas Internas
de Puerto Rico.

Seccidén 6.4. Solicitudes para enmiendas o transferencias de

inscripeidn de corredeores-traficantes.
Las solicitudes para las enmiendas o transferencias de 1la
inscripcién de corredores-traficantes seran aceptadas a través
del Sistema CRD.
Para considerarse completa, la radicacién incluiré todos los
documentos regueridos por la forma apropiada para la
renovacidén de inscripciédn,




Seccidén 6.5. Sclicitudes para la inscripcidn inicial, renovacién o

5.

1.

5.2.

6.5.3.

transferencia, de inscripciones de agentes de

corredores-traficantes.
Toda persc=a que tenga la intencién de llevar a cabo, o en
efecto lleve a cabo, negocios en Puerto Rico, como un agente
asociado con un corredor-traficante, obtendrd su inscripcidn
con el Comisionado a través del CRD y radicara una solicitud
con el Sistema CRD para inscripcidn inicial en la Forma U-4 o
la que le substituya, Jjunto con ciento cincuenta délares
($150) como derechos de radicacidn.
Un corredor-traficante podrd renovar la inscripcién de cada
uno de sus agentes en Puertc Rico, radicando la informacidén
para rencovacién requerida por el Sistema CRD junto con los
derechos de ciento cincuenta délares {$150} por cada agente.
La radicacién incluira los documentos requeridos en la Forma
U-4 o la que le substituya.
Todo corredor-traficante que solicite ia transferencia de un
agente en Puerto Ricc, radicard a través del Sistema CRD la
Forma U-4, o la que le substituya, para la transferencia de la
inscripcidén que se pretenda efectuar, Los solicitantes de la
transferencia de la inscripcidén como agentes pagarin derechos
de radicacién de $150.00,

Seccién 6.6. Notificacién de cesacidén en el empleo de agentes en

Puerto Rico.
Toda firma de corredores-traficantes notificari, a través del
Sistema CRD, la cesacidén en el emplec de agentes en Puerto
Rico mediante la radicacién de la Forma U~-5 (o la gue le
substituya), usada para la cancelacién de inscripcidén que se
pretenda efectuar.

6.6.2. Aun cuande la firma efectde las radicaciones a nombre de los
agentes, este procedimiento no relevard al agente de su
responsabilidad u obligacién individual bajc la Ley.

Seccién 6.7. Solicitudes de agentes de emisores para inscripcidn

inicial y para renovacidn de inscripcién.

6.7.1, Toda persona que tenga la intencidédn de llevar a cabo, o en

efecto lleve a cabo, negocios en Puerto Rico como agente para
uno ¢ mads emisores, radicard una solicitud de inscripcidn ante
el Comisionado. '




6.7.2. En adicién a lo anterior, y a menos gue el Comisionado a su
entera discrecién de otro mode los exima de su cumplimiento,
todo sclicitante que radique una solicitud de inscripcidn
inicial como agente de un emiscr cumpliri con los siguientes
requisitos:

{aj) Aprobar el examen dispuesto en la seccién 7.1 de este
reglamento ¢, en la alternativa, someter evidencia de
haber aprobado un examen equivalente, otorgado por el
NASD o el NYSE.

(b} Radicar una sclicitud en la Feorma R-2 (¢ la que le
substituya), junto con ciento cincuenta délares {$150)
come derecho de radicacién. Dicha radicacién incluira
los documentos requerides en la forma aproplada,
incluyendo el consentimientc a ser emplazadeo, una fianza
por la cantidad de dos mil ddélares ($2,000) en la Forma
R-7 (¢ la que le substituya), y nombramiento y sclicitud
de inscripcién en la Forma R-8 {0 la que le substituya).

{c} Otorgar y radicar la Forma R-9 indicando el status del
agente en relacidén con el emisor.

6.7.3. Todo agente de un emisor que scolicite la renovacién de su

inscripcién someterd una solicitud de renovacién de

inscripcién mediante la actualizacién de la informacidn
contenida en la Forma R-2 o la gue le substituya, con por lo
menos quince (13) dias de antelacién a ia fecha de expiracién
de la inscripcidén vigente, junto con ciento cincuenta dolares
{5150} como derechos de renovacién de inscripeioén.

 Seccién 6.8. Inscripcidn y otros requisitos aplicables a los asesores

de inversiones inscritos bajo la Ley.

6.8.1. Toda persona que tenga la intencidn de llevar a cabo, © en
efecto lleve a cabo, negocios en Puertce Rico como asesor de
inversiones, se inscribird con el Comisionado mediante la
radicacién del original de la Forma R-3, debidamente otorgado,
junto con el pago de quinientos délares (5500) en page de los
derechos de inscripcidén inicial.

6.8.2. La inscripcién bajo esta seccidn comeo asesor de inversiones
tendrd vigor por un afio a partir de la fecha en gque la misma
se considere efectiva por el Comisionado.
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6.8.3. Aquellos asesores de inversiones sujetos al requisito de
inscripcién bajo la Ley tienen gque aprobar los examenes
dispuestos en la seccidn 7.1 de este reglamento,

6.8.4. El Comisionado podrd reguerir, come parte del procedimiento de
inscripcidén, que un solicitante de inscripcién someta
cualquier otra informacidén o ‘documentacién adicional que
estime necesaria.

6.8.5, Si el Comisionado lo considerare necesario por razones de
interés piblico, requerird la radicacién de una fianza a tenor
con las disposiciones del articulo 202(a) de la Ley. No se
requerira fianza en el caso de los asesores bajc cubierta
federal ni de los asescres de inversiones gue mantengan su
lugar principal de negocios fuera de Puertc Rico, siempre y
cuando dichc asesor de inversiones esté inscrito en el estado
donde mantiene su lugar principal de negocios y se encuentre
en cumplimiento con los requisitos de fianza de dicho estado,
si alguno.

6.8.6. Todo asesor de inversiones que interese la renovacidén de su
inscripecién radicard una solicitud de renovacién de
inscripcidn en la Forma R-3, con por lo menos guince (15) dias
de antelacién a la fecha de vencimiento de la inscripcién
vigente, junto con los derechos de renovacién de inscripcién
de quinientos délares ($500)., Dicha radicacidén incluira los
documentos requeridos por la forma apropiada para la
renovacién de insciipcién.

. Inscripcién de representantes de asesores de inversidn.

Toda persona que tenga la intencién de llevar a cabo, o en
efecto 1lleve a cabo, negeclios en Puertoe Rico como
representante de un asesor de inversiones radicard ante el

Comisionado una solicitud para inscripcién como representante

de un asesor de inversiones. La solicitud se radicard ante el

Comisionado en la Forma U-4 o la que le sustituya.

6.9.2, La solicitud de inscripcidn se acompafiard con los derechos de
inscripcidén aplicables junto con la evidencia de que el
solicitante ha cumplido con los requisitos de examen de la
seccidén 7.1 de este reglamento,

6.9.3. Cuando la informacién provista en la.Forma U=-4, o la que le

substituya, advenga imprecisa o se torne incompleta por
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5.9.6.

cualgquier razén, el representante del asesor de inversiones,
o el asesor de inversiones para quien trabaje el representante
del asesor de inversiones, tendrd la responsabilidad de
actualizar o corregir la informacidn mediante la radicacién de
las enmiendas correspondientes a la Forma U-4 dentro de los 30
dias a partir de la fecha en que ocurrieron los cambios en
dicha informacién.

La inscripcién efectuada baio esta seccidn expirara en la
misma fecha en gque expire la inscripcidn del asesor de
inversiones para guien trabaja el representante del asesor de
inversicnes.

Todo representante de un asesor de inversiones podra rencovar
su inscripeidn en Puerto Rico mediante la radicacidon ante el
Comisionado de 1la forma apropiada para renovacién de
inscripcidén junto con el pago de los derechos de rencovacién
aplicables.

Cualquier documento cuya radicacidén ante el Comisicnado sea
requerida por esta secclén 6.9 podrd ser radicado
electrdonicamente siempre y cuando diche sistema de radicacidn
electrdénica sea aceptable al Comisionado y siempre y cuando la
perscna gue radica tales documentos cumpla con los reguisitos
de la Ley y este reglamento.

Seccidn 6.10. Radicaciones requeridas a los asesores bajo cubierta

6.10.1.

6.10.2.

federal.

Toda persona que interese llevar, o en efecto lleve, a cabo
negocios en Puerto Rico como asesor baje cubierta federal
efectuard una radicacién de notificacidén (“notice filing”)
ante el Comisionado.

La radicacién de notificacién antes requerida consistira de
una copia de la Forma ADV, o la que le sustituya, junto con el
consentimiento a ser emplazade requeride por el articulo
414(g} de la Ley, acompafiado del pago de quinientos délares
{5500} como derechos de radicacién de notificacién. 3i el
consentimiento a ser emplazad¢d requerido por el articulo
414{(g) de la Ley estuviere previa y debidamente autorizade y
contenido en el original de la Fcrma ADV radicada ante el
Comisionado, no serd necesario otorgar y radicar ante el
Comisionadoe un consentimiento adicicnal. '
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6.10.3,

5.10.4.

6.10.5.

L.a radicacién de notificacidn efectuada bajo esta seccidn
tendrd vigor por un afio, comenzando en la fecha en que fue
recibida por el Comisionado.

Un asesor baje cubierta federal podrad renovar su radicacidn de
notificacién en Puerto Rico mediante la radicacidn ante el
Comisionado de una copia de la Forma ADV, junto con guinientos
délares {$500) como derechos de renovacién de la notificacion
de inscripcién. Dicha radicacién se harid con por lo menos
guince {15) dias de antelacidén a la fecha de vencimiento de la
inscripcidn vigente y serid efectiva al expirar la radicacidn
gue Se interesa renovar.

Cualquiera de los documentos cuya radlcacidén ante el
Comisionado sea requerida por esta seccidn 6.10., podrid ser
radicado electrénicamente, siempre y cuando dicho sistema de
radicacidén electrénica sea aceptable al Comisionado y siempre
y cuande la persona que los radica cumpla con los requisitos
de la Ley.

Seccidn 6.11. Inscripcidn de representantes de asesores bajo cubierta

6.11.3.

federal,
Toda persona gque interese llevar, o en efecto lleve, a cabo
negocios en Puerto Rico como representante de un asesor bajo
cubierta federal efectuard una radicacién de notificacién
{(*notice filing”) ante el Comisicnado.
La radicacién de neotificacién antes requerida consistira de
una copia de la Forma U-4, o la gque le sustituya, junto con el
consentimiento a ser emplazade requerido por el articulo
414 (g} de la Ley, acompafiado de los derechos de radicacién de
notificacién aplicables. 35i el consentimiento a ser emplazado
requerido por el articule 414(g) de la Ley estuviere previa y
debidamente autorizade vy contenido en el original de la Ferma
U-4 radicada ante el Comisionado, no serd necesario otorgar y
radicar ante el Comisicnado un consentimiento adicional.
La notificacidén de radicacién efectuada bajo esta seccién
expirard en la misma fecha en que expire la notificacidn de
radicacién del asesor bajo cubierta federal para quien trabaja
el representante del asesor de inversiones bajo cubierta
federal,.
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6.11.4.

6.11.5.

6.11.46.

Un asesor bajo cubierta federal podrd renovar las
notificaciones de radicacidén de sus representantes en Puerto
Rico mediante la radicacidén ante el Comisionado de una lista
de sus representantes y copia de la Forma U-4 actualizada
junto con el pago de los derechos aplicables para la
renovacién de la notificacién correspondiente a cada unc de
sus representantes en Puerto Rico.

Cualquiera de los documentos cuya radicacién ante el
Comisjionado sea requerida peor esta seccidn 6.11., podra ser
radicado electrdénicamente, siempre y cuando dicho sistema de
radicacién electrdnica sea aceptable al Comisionado y siempre
y cuandc la persona que los radica cumpla con leos requisitos
de la Ley,

Cuando la informacidén provista en la Forma U-4, o la que le
substituya, advenga imprecisa o se torne incompleta por
cualguier razédn, el representahte del asesor bajo cubierta
federal, o el asesor bajo cubierta federal para gquien trabaje
el representante del asescr de inversiones, tendrd 1la
responsabilidad de actualizar o ceorregir la informacién
mediante la radicacién de las enmiendas correspondientes a la
Forma U~4 dentro de los 30 dias a partir de la fecha en que
ocurriercon los cambios en dicha informacidn o cualguier otro
periodo especificamente aplicable a la situaciédn.

Seccidn 6.12. Denegacién de inscripcidn.

Independientemente de la elegibilidad del solicitante bajo las

disposiciones de este reglamento, el Comisicnado podréa denegar una
solicitud de 1inscripcidn, cuando encuentre que conceder tal
inscripcidén es contrario al interés ptblice, segin se dispone en el

articulo 204 de la Ley. _
Seccidén 6.13. Fecha de efectividad y cancelacidn de la inscripcidn o

6,13.1.

de la radicacién de notificaciédn.
3i no mediare una orden del Comisionado aceortando el periodo,
y siempre y cuando no exista una orden que la deniegue ni
procedimiento alguno pendiente bajo el articulo 204 de la Ley,
todas las inscripciones de corredeores—-traficantes, asesores de
inversiones, agentes, representantes de asesores de
inversiones y agentes de emisores serdn efectivas no mds tarde
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del medio dia del trigésimo (30) dia después de que la
golicitud fuera radicada ante el Comisionado.

6.13.2. La radicacién de notificacién sometida por un asesor baijo
cubierta federal serd efectiva al recibo de ésta por el
Comisionado.

6.13.3. El Comisionado podrd expedir autorizaciones escritas ¢ por
medios electrénicos para confirmar la efectividad de una
inscripcién o radicacidn de notificacién.

6.13.4. A menos que hayan sido previamente renovadas, las
inscripciones de las siguientes personas expirardn un atio
después de su fecha de efectividad.

(a) corredores-traficantes;

(b) agentes de corredores-traficantes;
{¢) agentes de emisores, y

{d) asesores de inversiones.

6.13.5. En caso de haber sido revocada, la inscripcidén no podrd ser
renovada.
Seccién 6.14, Sistema alterno para la inscripcién de asesores de

inversiones y representantes de asesores de inversiones.

6.14.1. Luego de que el Comisionado auteorice tal sistema, lLas
v inversiones y representantes de asesores de inversiones,

solicitudes para inscripcién inicial de asesores de

incluyendo las enmiendas y renovaciones de las mismas, y el
pago de los derechos correspondientes, podra ser aceptada a
través de un sistema electrénico designado por el Comisionado.

ARTICULGC 7. REQUISITOS DE EXAMEN.
Seccidn 7.1. Exdmenes requeridos.
7.1.1. A menos que esté exento bajoe la secciédn 7.2., abajo, todo

solicitante de inscripcidén o renovacidén de inscripcidén como
corredor-traficante, agente, asesor de inversiones o
representante de asesor de inversiones y todo individuo sujeto
a las disposiciones de la Ley, que realice o tenga intencién
de realizar gestiones de asesoramiento en inversiones deberd
aprobar, segun sea aplicable a la inscripcién particular
solicitada por el solicitante, el examen de Serie 7, 63, 65 o
66 administradec por la NASD.
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7.1.2. 31 el sclicitante de inscripcién ceme corredor-traficante o

asesor de inversiones es una corporacidén, el examen sera
tomade y aprobado por uno de sus oficiales, o por una persona
que ccupe una posicidn similar o realice funciones similares
a las de un oficial de la corporaciédn.

S5i el solicitante de inscripcién come corredor-traficante o
asesoxr de inversiones es una sociedad, el examen sera tomado
vy aprobadoe por el socio administrador ¢ socics administraderes
de dicha sociedad.

7.1.4. 31 el sclicitante de inscripcién como corredor-traficante o

asesor de inversiones es un negoclo individual, el examen sera
tomado y aprobado por el duefic,

Seccién 7.2. las siguientes clases de personas estan exentas de los

requisitos de examen dispuestos en la seccién 7.1., arriba:

(1) Tode corredor-traficante, agente, asesor de inversiones o
representante de asescr de inversiones que a la fecha de efectividad
de este reglamento, esté debidamente inscrito en la Oficina en tal
capacidad,

{2} Con respecto a corredores-traficantes, todo sclicitante gque al
momento de la radicacién de la solicitud de inscripcién sea un
representante insecrito ({segin se define el términe “registered
representative” por la NASD y el NYSE) con la NASD o el NYSE,
incluyendo una corporacidén o sociedad gue tenga un oficial o socio
administrador asi inscrito.

{3) Cualquier solicitante que haya aprobado el examen
correspondiente ofrecido por la NASD o el NYSE, incluyendo una
corporacién o sociedad que tenga un oficial o socio administrador
gque haya aprobade tal examen, si se somete evidencia satisfactoria
de haber aprobadc tal examen.

{4y Cualquier solicitante que haya aprobado previamente un examen
dispuesto bajo este articulo, incluyende una ceorporacién o una
sociedad que tenga un oficial o socic administrador que havya
aprobado tal examen, si se somete prueba satisfactoria de haber
aprobado tal examen.
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ARTICULC 8. DOCUMENTOS PUBLICOS.
Seccién 8.1. Los siguientes son documentos puiblicos sujetos a
inspeccidén por el pablico:
(1) Toda solicitud para inscripcidén como corredor-traficante, asesor
de inversicnes, agente o representante de un asesor de inversiones
y toda radicacidén de notificacién sometida por un asesor bajo
cubierta federal o representante del asesor bajo cubierta federal;
(ii) Toda notificacidn relacicnada con el establecimiento de
sucursales y todo documento anejo a la misma;
(iii) Toda declaracién de inscripcién de valeres por notificacidn,
coordinacidén, o cualificacién, incluyendo todo documento anejo a la
misma y toda radicacién de notificacién de wvalores baijo cubierta
federal.
Seccién 8.2. De lo dispuesto en la seccidn 8.1., arriba, se hace una
excepclén en relacién con cualguler documente que el Comisionado,
en su discrecidén, ordene sea clasificado como confidencial después
de recibir una peticién para que se le brinde ¢tratamiento
confidencial a tal documento. Dicha peticién deberd explicar
detalladamente las razones Yy necesidad para dicho trato
confidencial.

No cobstante lo dispuesto en el pdrrafo anterior, el Comisionado
podrd rescindir la orden que clasifica cualquier documento como
confidencial., La orden que rescinda el trato confidencial de un
documento serid emitida a tenor con las disposiciones para
procedimientos adjudicativos provistos en la Ley 170 y el Reglamento
3920, adoptado por el Comisionado el 23 de junio de 1989, titulado

“Para reglamentar los procedimientos adjudicativoes bajo la
jurisdiccidén de la Oficina del Comisionade de Instituciones
Financieras” (“Reglamentc 39207).

Seccidn 8.3, El producto de las investigaciones y exémenes de los
corredores-traficantes, asesores de inversiones, agentes,
representantes de asesores de inversicnes, agentes de emisores,
asesores bajo cublerta federal y representantes de asesores bajo
cubierta federal, llevados a cabo por los examinadores del
Comisionado © por sus agentes autorizades, sean éstos piblicos o
privados, y el producto de cualquier otra investigacién auterizada
por la Ley Numerc 4 de 11 de octubre de 1985, segln enmendada,
incluyendo los informes de los examinadores y otros documentos
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obtenidos durante dichas investigacicnes y examenes, serd de
naturaleza confidencial.

ARTICULO 9. SUCURSALES DE CORREDORES-TRAFICANTES.

Cualquier corredor-traficante dque esté inscrite segin las
disposiciones de la Ley, podrd establecer sucursales en Puerte Rico luego
de haberlo notificado previamente al Comisionado y de haber cumplido con
los siguientes requisites:

(1) Radicar una notificacidén escrita indicando el establecimiento

de la sucursal en cuestién. Dicha nctificacidn se someterd en
la Oficina mediante la radicacién de una enmienda al Anejo E
(“Schedule E”) a la Ferma BD ¢ sus respectivos sustitutos.

{(2) Seqin se usa en esta seccién, “sucursal” tendrid el mismo

significado establecido en el articulec 28 de este reglamento.

ARTICULC 10. AFTLIACIONES.

Cuando un asesor de inversiones se afilie con un corredor-
traficante, emisor y/o vendedor, deberd notificarlo por escrito a la
QOficina inmediatamente. Un asesor de inversiones inscrite con el
Comisionado y que mantiene su lugar principal de negocios en Puerto Rico
también deberd notificar por escrito dicha afiliacién a sus clientes

_dentro de un plaze que no excedera los treinta (30} dias posteriores a
%@§§“a consumacién de la transaccldén que da lugar a la afiliacién del asesor

de inversiones con un corredor-traficante, emisor y/o vendedor.
En el caso.de los asesores de inversiones que no estan incluidos en

k/ gulen estd afiliado el asesor de inversiones tendrd la responsabilidad
de emitir las notificaciones escritas correspondientes al Comisionado y
a los clientes dentro del mismo plazo dispuesto arriba.

ARTICULO 11, RELACION ENTRE CORREDORES-TRAFICANTES Y ASESORES DE
INVERSIONES.

En todo caso donde un corredor-traficante refiere sus clientes a un
asesor de inversiones para asesorla financiera, el corredor-traficante
notificarid a su cliente si dicho asesor de inversiones estd o no esta
afiliado al corredor-traficante y si el corredor-traficante recibird o
no recibira compensaciédn por tal referido.

+
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ARTICULO 12, CAPACIDADES MOLTIPLES DE ASE3SORES DE INVERSIONES.

En todo caso donde el asesor de inversiones actle simulténeamente
como agente, slempre que (1) dicho asesor de inversiones esté afiliado
al corredor-traficante, o (2) el corredor-traficante recibira un pago por
su rol al ejecutar la transaccién, el asesor de inversiones notificaréa
por escrito tal circunstancia a su cliente, advirtiéndole de la
posibilidad de un conflicto de intereses.

La divulgacidn escrita requerida en el parrafo anterior constari en
el contrato de asesoria. DUe no constar en el contrato, la divulgacién
escrita sera entregada al cliente como documento adicional requerido una
vez se ejecuta la primera transaccién en la cual actua en su capacidad
de agente., El asesor de inversiones especificara en la divulgacidn gque
éste podria ser compensado por separado por sus servicios como agente.
Las disposiciones de este articulo no seran aplicables a un asesor de
inversiones cuyo lugar principal de negocios radica fuera de Puerto Rico,
siempre y cuando dicho asesor de inversiones esté inscrito en el estado
donde mantiene su lugar principal de negocios y esté en cumplimiento con
los requisitos de dicho estado sobre mantenimiento de récords, si alguno.

ARTICULO 13. PATRONOS MULTIPLES.

) Ninguna persona podré estar concurrentemente inscrita como agente
de maAs de un corredor~traficante o emisor a menos gque obtenga la
autorizacién escrita del Comisionado. E@l Comisionado, a su discreciédn,

podrd autorizar la inscripcién miltiple bajo este articulo si cada uno

2 los patroncs somete una declaracidén escrita consintiendo a los empleos

miltiples del agente, excepto que no se requerirad dicho consentimiento

cuando ambos patronos estén afiliados o estén bajo un control vy
administracién comin.

ARTICULO 14. SUSPENSION O DESPIDO DE AGENTES O REPRESENTANTES DE
ASESCORES DE INVERSIONES.

Todo corredor-traficante y todo asesor de inversiones radicard una
notificacién escrita ante el Comisionado, no méds tarde de cinco (5) dias
laborables posteriores a 1la suspensidén o despide de un agente o
representante de asesor de inversiones, segtin sSea aplicable, o
postericres a la fecha en gue un agente o representante de asesor de
inversiones abandone su empleo, indicande las razones para tal suspensidn
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o despido. Ademas, si el correder-traficante es miembro de la NASD, éste
harad la correspondiente notificacidén al Sistema CRD.

En los casos de suspensiones o despideos de representantes de
asesores bajo cubierta federal el asesor bajo cubierta federal radicara
ante el Comisionado copilas de las notificaciones radicadas ante el SEC
en relacién con tales asuntos.

ARTICULC 15. ESTADOS FINANCIEROS.

Seccién 15.1. Presentacién de Estados Financieros; Reguisitos.
Excepto cuando se disponga de otro modo en este articulo, toda
solicitud de un corredor-traficante o asesor de inversiones para
inscribirse como tal o para la renovacién de dicha inscripcidn, sera
acompafiada de un informe sobre su condicidén financiera. Dicho
informe incluiri un estado de situacién, un estado separado de la
cuenta de scbrante (“surplus account”) ¥y un estado de ganancias y
pérdidas a una fecha dentro de tres (3) meses anteriocres a la fecha
de radicacién. En lugar de la radicacién de los informes requeridos
por este articule, un asesor de inversiones gue cuyo lugar principal
de negocios radica fuera de Puerto Rico y que consta inscrito como
tal en el estado donde mantiene su lugar principal de negocios, y
estd en cumplimiento con los requisitos de dicho estade sobre
informes financieros, radicarda ante el Comisionado copia de los
estados financieros radicados con el estado en donde mantiene su
iugar principal de negocios.

Secgién 15.2. En lugar del informe de situacién financiera requerido

por la seccién 15.1. de este articulo, una persona gque conste
inscrita como corredor-traficante bajo la Ley Federal de 1934,
radicard ante el Comisionadc una copia del infeorme finpanciereo znual
requeridos kajo dicha ley federal.

Seccién 15.3. A su discrecidn, el Comisicnade podrad autorizar la
radicacién electrénica de la informacidn requerida en este articulo.

ARTICULQO 16. LIBRCS Y RECORDS DE CORREDORES-TRAFICANTES.

Seccién 16.1. Reglstros requeridos.
Todo corredor-traficante conservard y mantendra disponible para la
inspeccién del Comisionadc aquellos libres y récords gue se le
requiere mantener a tenor con la Ley Federal de 1934 y las reglas
y reglamentos promulgados de tiempo en tiempo al amparo de la misma,
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incluyendo, entre otras, las Reglas del SEC 10p-10, 15c2-12, 17a-3

y 17a-4 Yy cualguier otra disposicion que enmiende o sustituya tales

reglas © reglamentos Y 1a Regla 3110 de la NASD o la que le
substituya. tos libres Y récords se mantendran al dia vy se
conservaran en su condicién criginal fiel ¥ exacta. Dichos libros

¥

récords se preservaran por el tiempo, en la manera y en el lugar

que se dispoenga en la Ley Federal de 1934 ¥ las reglas vy reglamentos

promulgados © gue s5ean promulgados al amparo de la misma.

Seccién 16.2 Forma y accesc a récords y documentos.

16.2.1.

16.2.2.

16.2.3.

L AvEROFER |

7

£l cumplimiento con los requisitos del SEC concernientes a la
preservacién de récords en un medio electrénico se considerard
como cumplimiento con este inciso.

El1 Comisionado, © la persona designada por &1, podra en
cualguier memento, llevar a cabo inspecciones sin previa
notificacién, para revisar e inspeccionar losS asuntos del
corredor-traficante. El Comisionado, o la persona designada
por &l, podra requerir dque cualquier récord sujeto a ia
inspeccién del comisionade sea sometido a 1la oficina para
determinar s5i se ha cumplido con las leyes © reglamentos
aplicables.

El corredor-traficante pondra 2 1a disposicion del
comisionado, para su inspeccidn, todos los récords en su
posesién o baje su control que se relacionen con su negocio
come corredor—traficante o que conduzcan 2 informacidn
relacionada con  Su negocio como corredor-traficante,
independientemente de si dichos récords sean requeridos 0 DO
por este articulo, Todes aquellos récords gque no estén en la
posesidn inmediata del corredor-traficante, pero gque dicho
corredor-traficante tiene la habilidad de obtener, deberdn ser
obtenidos Y sometidos ante el comisionade o la persond
designada Ppor él, tan pronto e sean requeridos. 51 el
corredor—traficante se rehusa a producir cualquier documento
pajo el reclamo de Que el mismo esté cobijado por un
privilegio, el corredo:~traficante identificara en detalle el
documente cuya naturaleza privilegiada se alega Y el
privilegio especifico que se invoca en cuanto a cada item del
docureento. Un reclamo de privilegio no excusa a un corredor-
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traficante de mantener los récords requeridos por este
articulo.

ARTICULO 17. REQUISITCS DE CAPITAL MiniMo PARA CORREDQRES-
TRAFICANTES.

Teodo corredor-traficante cumpliri en todo momento con los requisitos
de capital minime y la relacidén entre capital neto y deuda total (“net
capital to total debt ratio"”) dispuestos por la Ley Federal de 1934 y las
reglas y reglamentos promulgados al amparo de la misma, incluyende la
Regla 15c3-1, o aguellas reglas o reglamentos adoptados para enmendarlas
o sustituirlas.

ARTICULO 18. REQUISITCS PE  CAPITAIL, MINIMC PARA ASESORES DE
INVERSIONES.
Seccidn 18.1. Tode asesecr de inversiones que mantenga su lugar

principal de negocios en Puerte Rice y que tenga cualquier autoridad
o autoridad discrecional para ordenar transacciones a ser efectuadas
para un cliente del asesor de inversiones, mantendri en todo momento
un capital o valor nete minimo, segin computado de acuerdo a las
practicas contables generalmente aceptadas, exceptuande las
condicicnes dispuestas en la seccidn 18.2. de este articulo, como
sigue:

{i) $8i es una corporacién - $8,000 mas $2,500 por cada sucursal en
Puerto Rico.

(ii} 3i es una sociedad -~ $5,C000 mas $2,500 por cada sucursal en
Puerto Rico. ’

{iii) Si es un negocio individual (“sc¢le proprietorship”)- - $2, 500
mas $2,500 por cada sucursal en Puerto Rice.

Seccién 18.2, Los siguientes actives no se incluirdn para propdsitos
de computar bajo esta regla el capital o valor neto de los asesores
de inversiones cuyo lugar principal de negocios radigue en Puerto
Rico: '

(i} Bienes inmuebles, muebles (“furniture”)} y mejoras permanentes
{("fixtures”)

(1i} Activos intangibles, incluyendo entre otras cosas, patentes,
derechos de autor {‘copyright”}, procedimientos y férmulas secretas,
plusvaliia, derechos de marca industrial {(“trademarks”), derechos de
marca comercial (“trade brand”}, franquicias.
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{iii) Activos gque no puedan ser facilmente convertidos en dinero
en efectivo.

{iv) Activos cuyo valor aproximado no pueda ser verificado.

(v} Valores y dinerc en efectivo pignorados como fianza de
garantias {“surety bonds”).

ARTICULO 19. LIBROS Y RECORDS DE LOS ASESORES DE INVERSICNES.
Seccién 19.1.  Libros y récords requeridos.
15.1.1. Excepto segun de otro modo se disponga en la seccidn 192.1.4.

de este articulo, todo asesor de 1inversiones sujeto a
inscripcidn en esta Oficina, conservard y mantendra disponible
para inspeccidn por el Comisionado, los libros y récords que
se le requiere mantener por la ley federal titulada
“Investment Advisers Act of 1940", segin enmendada, y por las
reglas vy reglamentos promulgados © que en el futuro se adopten
al amparc de la misma. Pichos libros y récords se mantendran
al dia y se conservaran en la manera, durante el tiempo y en
el lugar especificadc en la “Investment Advisers Act of 1%40~,
segln enmendada, y las reglas y reglamentos promulgados o que
en el futuro se adopten al amparo de la misma.

1.2, A menos gque se disponga lo contraris, los récords
especificados en el inciso 19.1.1. de esta seccién, deberan
ser conservados en un lugar accesible en Puerto Rico por un
pericdo que no serid menor de cinco {5) afios. Durante los
primeros dos aflos de dicho periodo de cinco afios, los récords

seran conservados en una coficina apropiada del asescr de

inversiones. El periodo de tiempc provisto en este inciso se
computard comenzando desde el cierre del aflo fiscal a partir
de la fecha del clerre de libros para el afio durante el cual
la dltima entrada fue efectuada en el récord.

12.1.3. Tode asesor de inversiones inscrito, cuya oficina principal
radique en Puerto Rico, conservard y mantendrd en su oficina
principal, disponible para inspeccidn por el Comisionado o su
representante ¢ agente, los libros y récords requeridos por la
seccidén 204 de la ley federal titulada “Investment Advisers
Act of 1940” vy cualguier regla adoptada a su amparo.
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1%.1.4.

Seccidn 19.

19.2.1.

19.2.2.

19.2.3.

19.2.4.

19.2.5.

Un asesor de inversiones cuyo lugar principal de negocios
radica en otro estado, y gue consta inscrito como tal o tiene
una licencia de asesor de inversiones en dicho estado, y que
est4 en cumplimiento con los requisitos de dicho estado
aplicables a libros y récords de asesores de inversiones, se
considerar&d como en cumplimiento con los requisitos de la
seccién 19.1.1 de este articulo.

2. Forma y acceso a récords y documentos.

Los asesores de inversiones sujetos a las disposiciones de
este articule cumplirdan con los requisitos del SEC
relacionados con los métodos de conservacidn y acceso a
récords por los reguladores.

El Comisionado, o la persona designada por €l, podrid en
cralquier momento, llevar a cabo inspecciones en la oficina
principal, oficinas o sucursales, sin previa notificacidn,
para revisar e inspeccionar los asuntos de un asesor de
inversicnes.

El Comisionado, o la persona designada por él, podrd requerir
que cualquier récord sea sometido a la Oficina para determinar
si se ha cumplido con las leyes o reglamentos aplicables.

El asesor de inversicnes pondrdéd a la disposicidn del
Comisionado, para su inspeccién, todos los récords en su
pcsesidén o bajo su control gque se relacionen con su negocio
como  asesor de inversiones o que conduzcan a informacidn
relativa a su negocio como asesor de inversiones,
independientemente de si dichos récords son requeridos ¢ no
por este articulo. Todos aquellos récords que no estén en la
pcsesion inmediata del asesor de inversiones, pero que dicho
asesor de inversiones tiene la habilidad de obtener, deberan
ser obtenidos y producidos para el Comisiconado o la perscna
designada por él, tan pronto sean requeridos.

gi el asesor de inversiones se rehusa a producir cualquier
documento bajo un reclamo de que el mismo estd cobijado por un
privilegio, deber& identificar en detalle el documento que se
alega es privilegiado y el privilegio especifico que se invoca
en cuanto a cada item del documento. Un reclamc de privilegio
no excusa a un asesor de inversiones de mantener les récords
requeridos por este articulo.
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ARTICULO 20. DEBER DF CORREGIR O ENMENDAR INFORMACION,

Seccidn 20.1. 8i la informacién contenida en cualquier solicitud de
inscripcién como corredor-traficante, asesor de inversiocnes,
representante de asescr de inversiones o agente, o cualquier
enmienda a éstas, fuere o adviniera inexacta ¢ incompleta en
cuialquier aspecto material, el solicitante ¢ la persona inscrita
radicaré una enmienda de correccidn con el Comisicnado. Excepto por
lo provisto en el articulo 14 de este reglamento y la seccidén 20.2.,
abajo, la emnmienda de correccidén se radicarad dentro de los treinta
(30) dias postericres al evento gque torné la informacidn
anteriormente radicada en inexacta o incompleta. La radicacién de
notificacién de un asesor bajo cubierta federal serd actualizada
mediante la pronta radicacién ante el Comisionade de una copia de
cada enmienda que el asesor bajo cubierta federal radigue ante el
SEC.

Seccion 20.2. Cuando la informacién sujeta a enmiendas o correcciones

se relacione con (i) procedimientos disciplinarios gue resulten en

reprimendas © suspensicnes, (ii) cesacién en el emplec de agentes

o representantes mediando causa, o {iii) la cmisién de cumplir con

lecs requisitos aplicables de <capital minime, se sometera

notificacién escrita a la Oficina tan pronto sea posible, pero no
més tarde de cinco (5) dias posteriores al eventc que tornéd la

informacién anteriormente radicada en inexacta o incompleta.
Seccidn 20.3. Para propésitos de este articuleo, se considerara que una
solicitud o enmienda radicada por un corredor-~traficante, asesor de
inversiones, representante de asesor de inversiones ¢ agente, estéd

incompleta en un aspecto material si omite incluir contestacilones
precisas y completas a cada una de las preguntas sobre accidn
disciplinaria en la forma de solicitud. A requerimiento del
Comisionade, el corredor~traficante, asesor de inversiones,
representante de asesor de inversiones, agente, perscona inscrita o
solicitante, proveerd al Comisionado todos los documentos
relacionados con la informacidn disciplinaria divulgada en cualquier
solicitud ¢ enmienda a la misma.

ARTICULO 21. PROTECCION DE VALORES Y FONDOS DE CLIENTES,
Todo correder-traficante cumplird con las disposiciones sobre
proteccién de. valores y fondos de los clientes dispuesteos por la Ley
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Federal de 1934 y las reglas y reglamentos promulgadas al amparo de la
misma, incluyendo la Regla 15¢3-3 o las que sean subsiguientemente

adoptadas para enmendarlas o substituirias.

ARTICULC 22. PROHIBICIGN A ASESORES DE INVERSICNES DE TENER CUSTODIA
O POSESION DE FONDOS O VALORES DE CLIENTES.
Seccidon 22.1. Se prohibe que un asesor de inversiones tenga la custodia

o posesidn de cualesquiera valores o fondos de cualquier cliente.

Secciodn 22.2. Las dispesicicones de la seccidn 22.1. no serdn aplicables
a un asesor de inversiones que también esté inscrito como corredor
o traficante bajo la seccidén 15 de la Ley Federal de 1934.

ARTICULC 23. INFORMES SOBRE PRECTIOS DE CIERTOS VALORES CORIGINADOS EN
PUERTO RICO.

El Comisionado, mediante carta circular a tales efectos y luego de
la debida consulta con representantes de la industria, podra establecer,
consistente con la ley federal, un sistema para la remisidén de
informacién en relacidn con los valores originados en Puerto Rico que no
son traficados en una bolsa nacional de valores, para los cuales no
existe cotizaciones regulares de precios en un sistema reconocido de
cotizaciones ¢ cuando la informacién detallada y al dia sobre tales
valores no estd disponible de manera general al pablice. El propbdsito

tde este sistema serd proveer transparencia de mercado para el pliblico en
- general en relacidn con estos tipos de valores.

ARTICULO 24. PAGOS POR PUBLICIDAD RESPECTQ A UN VALOR.

[Seccién 24.1. Toda persona que publigue por medic de la prensa, radio

o televisidén, o dé publicidad, o circule cuaiquier noticia, anuncio,
circular, articulo periodistico, carta, servicio de inversién o
comunicacién en el que se describe un valor en particular gue no sea
un valor bajo cubierta federal, ain cuando no se cofrezca para la
venta, divulgard en la comunicacién antes mencicnada, si tal es el
Caso, que dicha persona recibié ¢ recibira, directa o
indirectamente, una remuneracidén del emisor, suscriptor o corredor-
traficante del wvalor peor tal publicacién o publicidad.
Seccidén 24.2. La violacién de las disposicicnes de este articulo

constituye una practica fraudulenta o engaficsa sujeta, entre otras,
a las sanciones criminales dispuestas en la Ley.
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ARTICULO 25%. PRACTICAS DESHONESTAS Y ANTI-STICAS EN EL NEGOCIO DE
VALORES .,

Seccidn 25.1. Estandard de negocios y deberes fiduciarios hacia clientes.
Todo corredor-traficante, emisor, asesor de inversiones,
representante de asesor de inversiones, asesor bpajo cublerta
federal, representante del asesor bajc cubierta federal, agente o
cualquier otra persona sujeta a las disposicicnes de la Ley,
observara los mas altcs estandares de deberes fiduciarios hacia sus
clientes e inversionistas.

Seccidén 25.2. Practicas deshonestas.

Los actos mencionades en las secciones sigulentes de este articulo,
entre otros, son practicas contrarias a los estandares establecidos
en la seccidn 25.1., arriba, y constituyen actuaciones sancionables
con la denegacién, suspensidén o revocacidn de la inscripcidn o
cualquier otro remedio autorirzade por la lLey, este reglamento o
cualquier otra disposicidn legal aplicable.

Seccidén 25, 3. En relacidén a los corredores—-traficantes, asesores de

inversiones, representantes de asesores de inversiones, asesores

bajo cubierta federal, representantes de asesores bajo cubierta
federal y agentes, cualquiera de los siguientes actes, entre otros,
constituyen préacticas deshonestas o anti-éticas:

25.3.1. Actuar en contravencién de los articulos 101, 102, 103, 201 y
301 de la Ley;

Cambiar {“switch”) a un cliente de un valor a otro con el
propééito de obtener comisiones o ganancias;

Llevar a cabo o inducir la ejecucidén de transaccicnes en o

para la cuenta de un cliente, gque resultan excesivas en tamafio
o frecﬁencia, tomando en consideracién los recursos
financieros, el perfil del inversionista, la naturaleza de la
cuenta y los objetivos de inversién del cliente (“churning”):
25.3.4. Recomendar a un cliente la compra, venta © intercambio de
cualquier wvalor sin base razonable para creer que tal
transaccién o recomendacién es adecuada (“suitable”}! para
dicho cliente a la luz de la informacién obtenida del cliente
por el corredor-traficante, asesor de inversiones,
representante de asesor de inversiones ¢ el agente, para
verificar los objetives de inversidén, situacidén econdmica y
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25.3.5.

25.3.6.

25.3.7.

25,3.8.

25.3.10.

necesidades del cliente, cuya informacidn se usard para hacer
el anédlisis sobre transaccicnes o recomendaciones adecuadas
para el cliente (“suitability”):

Llevar a cabo transacciones, en © para la cuenta de un
cliente, sin base razonable para creer que tal transaccién es
adecuada - (“suitable”) para dicho cliente a la luz de la
informacidén obtenida del cliente por el corredor-traficante,
asesor de inversiones, representante de asesor de inversiones
o agente, para verificar los objetivos de inversién, situacién
econémica y necesidades del cliente;

Declarar o hacerle creer al cliente que el agente, corredor-
traficante, asesor de inversiones o representante de asesor de
inversiones, no recibirid una comisién o remuneracidn en una
transaccién, cuando el agente, corredeor-traficarite, asesor de
inversiones o representante de asesor de inversiocones, de hecho
recibirid dicha comisidén ¢ remuneracidn;

Llevar a cabo transacciones en o para la cuenta de un cliente
sin la autorizacidn del cliente;

Cobrar cargos irrazonables o excesivos por los servicios
prestades, incluyendo servicios miscelaneos tales como el
cobro de dinero adeudado por concepto de principal, dividendos
o intereses, intercambio o transferencia de valores,
transacciones, custodia de valeores y cualquier otro servicio
relacionado c¢on el negocio de valores de los corredores-
traficantes, agentes, asesores de inversiones o representantes
de asesores de inversiones;

Garantizar a un cliente contra pérdidas en cualquier cuenta de
valores mantenida por el cliente con el corredor-traficante,
asesor de inversicnes, representante de asesor de inversiones
o agente, o en cualquier transaccidn de valores efectuada con
o para tal cliente;

Representar, publicar, circular, o hacer que se publique o
¢circule, cualquier avisc, circular, anuncio, articule de
peridédico, servicio de inversién, ¢ cualguier otra
comunicacién de cualquier clase que pretenda informar sobre ia
compra o venta de un valor, a menos gue dicha informacidn esté
basada en una compra © venta bonafide del wvalor; ¢ que
pretenda citar el precio que se estd licitando para la compra
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y el precio que se estd pidiendo por la venta de cualguier
valor, a menos que el corredor-traficante, asesor de
inversicnes, representante de asesor de inversiones o agente,
esté convencido de que tales preclos son los precios bonafide
que se estan licitando para la compra y pidiendo por la venta
de dicho valor;

25.3.11. Utilizar cualgquier anuncic, materiales de investigacién o
presentacidn de ventas de manera tal gque pueda resultar
engafiosa © que conlleve a error, © que tenga el efecto de
minar, sustituir o derrotar el propésito o efecto de cualquier
prospecto o documentc de divulgacidn;

25.3.12. Cuando el corredor-traficante es controlado por, o controla a,
o estd bajo el control comiun c¢cn, el emiscor de cualquier
valor, omitir divulgar al cliente la existencia de dicho
control, antes de otorgar contrato alguno con 9o para tal
cliente para la compra o venta de tal valor. 3i dicha
divulgacién no se efectuare por escrito, la misma seré
suplementada por la entrega o envioc de una divulgacidn escrita
al meomento o antes de completarse la transaccién;

Circular ¢ diseminar informacién, con el propésite de inducir

la compra ¢ venta de cualquier valor, gque resulte en que el

precio de tal valor suba o es prebable que suba o baje, debido

a la manipulacién del mercado por una o mis personas,

efectuada con el propésito de elevar o reducir el precioc de

tal valox;

Comunicarse con cualquier persona utilizando amenazas,

intimidacién o el uso de lenguaje obsceno, profano ¢ abusivo,
en relacién con la recomendacién de valores, transacciones, u
otras actividades en cuentas de corretaje;

25.3.15. Llamar & cualgquier persona luego de que la persona haya
indicado que no desea que la llamen, o haya solicitado que no
la llamen, o comunicarse de cualquier otro modo con dicha
persona;

25.3.16. Comunicarse con cualquier persona en su lugar de residencia
sin el previo consentimiento de ésta, fuera de las horas
provistas por la NASD, las cuales por este medio se inccrporan
por referencia y se hacen extensivas a 1los asesores de
inversiones y representantes de asesores de inversiones:
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25.3.17,

25.3.18.

25,3.19.

Comunicarse con cualguier persona sin antes revelar, al
comienzo de la comunicacidén, la identidad de la persona que
llama, asi comc la identidad del corredeor-traficante, asesor
de inversiones o emisor a quien representa:

Dividir o compartir comisicnes, ganancias o cuentas por cobrar
en relacidén con una compra c venta de valores, con una persona
no inscrita en Puerto Rico,; vy

Excepto cuando la ley expresamente lo autorice, compartir
directa o indirectamente en las ganancias o Pérdidas en la
cuenta de un cliente.

Seccién 25.4. En cuanto a los corredores-traficantes, en adicidén a lo

dispuesto en la seccidn 25.3., arriba, cualquiera de los siguientes

actos, entre otros, constituyen practicas deshonestas o anti-éticas:
25.4.1%.

25.4.6.

25.4.7.

Incurrir en tardanzas irrazonables en la entrega de los
valores comprados y pagados en su totalidad por cualquiera de
sus clientes; y/o en el pago, cuando éste fuese regquerido por
el cliente, de 1leos balances disponibles pertenecientes a
cualquiera de los clientes del corredor-traficante;

Dejar de segregar 1os valores totalmente pagades por los
clientes, o en exceso del margen requerido;

Hipotecar o gravar valores de clientes sin obtener previamente
el consentimiento escrito del cliente:

Dejar de establecer procedimlentos escritos de supervisidn y
un sistema para implantar el mismo, para evitar y/o detectar
violaciones a la Ley y este reglamento;

Pejar de efectuar una oferta piblica bonafide de los valores
que le hayan sido asignados al correder-traficante, va sea
como suscriptor garantizador ("underwriter™} o como miembro de
un grupc de venta para dicho valer, o que le hayan side
asignados por un miembro participante en la distribucién como
suscriptor garantizador o miembro de un grupo de venta;
Omitir o rehusarse a suministrar a un cliente, a solicitud de
éste, informacidén a la gue el cliente tiene dereche, o dejar
de responder a un requerimiento formal o gquerella que le haya
formulado un cliente por escrito:;

5i actla en una transaccidén como agente para el cliente
{“agency basis”), cobrar o recibir una c¢omision, cargoe por
sarvicio © ganancia irrazonable, tomando en consideracién
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25.4.8.

25.4.9.

25.4.11.

todas las circunstancias relevantes, incluyendo las
condicicnes del mercado con respecto a dicho valor a la fecha
de la transaccién, los gastos envueltos para ejecutar la orden
y el valor de cualquier servicio que el corredor-traficante
haya prestado por razén de su experiencia y conocimiento de
diche valor y del marcado para el mismo;

Representar que un valor le estd siendo ofrecide al cliente a
precio de mercade (“at the market price”) o a un precio
relacicnado ceon el precio de mercado, a menos gue el corredor-
traficante conozca ¢ tenga bases razonables para creer que
existe un mercado para ese valor cuyo mercado no sea uno
creadc o controlado por el corredor-traficante ¢ por cualguier
persona para quien éste actila o con qulen estd asociado para
la distribucién del valor, o por cualquier persona que
contrela, esta contrelada por ¢ baje control comin con, el
corredor-traficante;

Ofrecer comprar de, ¢ vender a, cualquier persona cualquier
valor a un precio estipulado a menos gque se esté preparado
para comprar o vender, segun sea el caso, a dicho precio vy
bajo las condiciones estipuladas al momento de la oferta de
compra y venta;

Ejercer cualquier poder discrecional al efectuar cualquierx
transaccidén en ¢ para la cuenta de un cliente sin obtener la
previa autorizacidn escrita del cliente, a menos que tal poder
discrecional esté relacionado solamente con precic al cual, o
el momento cuando, se ejecutard una instruccidén del c¢liente
para la compra o venta de una cantidad definida de un valor
especifico; y

En una transaccién OTC, ya sea en valores listades © no
listados, cuando el corredor-traficante compra del cliente
para su propia cuenta o vende al cliente para su propia
cuenta, comprar ¢ vender & un precio gue no es juste, tomando
en consideraciébn todas las circunstancias razonables,
incluyendo las condiciones del mercado con respecto a dicho
valor a la fecha de la transaccidén, los gastos envueltos, y el
hecho de que el corredor-traficante tiene dereche a una
ganancia; y sl el corredor-traficante actida como agente para
su cliente en cualguiera de dichas transacciones, cobrar al
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cliente en exceso de una comisidén o cargo por servicio justo,
tomando en consideracidn todas las circunstancias razonables,
incluyendo las condiciones del mercadc con respecto a dicho
valor a la fecha de la transaccién, lcs gastos envueltos en la
ejecucidn de la orden, el valor de cualquier servicio que el
corredor-traficante haya prestado por razén de su experiencia
en, y conccimiento de, tal valer, y del mercado para el mismo.

Seccidn 25.5. En cuanto a los agentes, en adicién a lo dispuesto en la

seccidén 25.3., arriba, cualquiera de los siguijentes actos, entre

otros, constituyen practicas deshonestas o anti-éticas:

25.5.1.
25.5.2.
25.5.3.
25.5.4.

25.5.5.

Tomar prestadc fondes o valores de la cuenta de un cliente;
Operar una cuenta ficticia;

Operar una cuenta bajo un nombre ficticio;

Cuando el agente esti inscrito concurrentemente como agente de
mias de un corredor-traficante, o como agente de un corredor-
traficante y agente de un emisor, ¢ como agente de un
corredor-traficante y de un asesor de inversiones, no divulgar
al cliente por escrito las miltiples capacidades en que actia
el agente; y

Efectuar transacciones sobre productos de valores sobre los
cuales el agente no haya tomado y aprobade un examen de
conformidad con el articulo 7 de este reglamentoe, que
capacitaria al agente para vender, ofrecer vender o comprar
tales productos.

Seccién 25.6. En cuanto a los asesores de inversiones y asesores bajo

25.6.1,

25.6.2.

25.8,3,

cubierta federal, en adicién a lo dispuesto en la seccién 25.3.,
arriba, cualquiera de los siguientes actos, entre otros, constituyen
pricticas deshonestas o anti-éticas:

Tomar dinero ¢ valores prestados de un cliente 3 menos que el
cliente sea un corredor-traficante, una afiliada del asesor de
inversiones o una institucion financiera dedicada al negoclo
de prestar dinerc o valores:;

Prestar dinero a un cliente a menos gque el asesor de
inversicnes sea una institucién financilera dedicada al negocio
de prestar dinero o que el cliente sea una afiliada del asesor
de inversiones:

Hacer falsas representaciones a un cliente o cliente
prospectivo sobre las calificaciones del asesor de inversicnes
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25.6.4.

25.6.5.

25.6.8.

o cualquier agente., empleado © representante del asesor de
inversiones; hacer falsas representaciones sobre la naturaleza
de los servicicos de asesoria gue se ofrecen o los cargos a ser
cobrados por diches servicios; o dejar de declarar un hecho
material necesario para que las declaraciones hechas sobre
tales calificaciones, servicios o cargos, nc Sean engafosos,
a la luz de 1las circunstancias en gue se hacen dichas
declaraciocones;

Proveer a un cliente un informe o recomendacién preparadc por
alguien que no sea el asesor de inversiones sin divulgar tal
hecho al cliente. Sin embargoc, el asesor de inversiones podra
usar informes de investigacién o analisis estadisticos
publicados para brindar asesoramiento, u ordenar tal informe
en el curso normal de proveer sus servicios:

Antes de ofrecer cualquier asesoramiento, dejar de divulgar
por escrito a un cliente cualquier corflicto material de
intereses relacionado con el asesor de inversiones o
cualgquiera de sus agentes, empleadcs o representantes gue
pueda razonablemente esperarse que impida la prestacidn de una
asesoria objetiva y sin prejuicios;

Garantizar la obtencién de un resultado especifico (ganancia
o pérdida) como resultado de la asescria a ser prestada;
Otorgar, extender ¢ renovar un cecntrato de asescoria de
inversidén, a menos que dicho contratec conste por escrito y
divulgue sustantivamente los servicies gue habran de
prestarse, el término del contrato, los cargos por 1la
asesoria, la féormula para el cémputo de los cargos, la suma de
cargos pre-pagados y el modo de calcular la cantidad de dichos
cargos a ser devuelta en caso de que el contrato sea cancelado
o sea incumplide; si el contrato ctorga poder discrecicnal al
asesor de inversiones y que el asescor de inversiones no cederd
dicho <contrato sin el consentimientc de la otra parte
contratante;

Cmitir divulgar a cualguier cliente o cliente prospective
todos los hecheos materiales con respecto a la condicidn
financiera del asesor de inversiones que puede razonablemente
considerarse gque probablemente limiten la capacidad del asesor
de.inversiones para cumplir con sus obligaciones contractuales
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25.6.9.

con sus clientes, si el asesor de inversiones reguiere de sus
clientes el pre~pago de cargos por asesoria de mds de $500; vy
Omitir divulgar a cualgquier cliente o c¢liente prospectivo
todos los hechos materiales con respecto a un evento legal o
disciplirnaric el cual es material para la evaluacién de la
integridad del asesor de inversiones o© su capacidad para
cumplir con sus obligaciones contractuales con sus clientes.
Para propdsitos de este inciso, los siguientes eventos legales
o disciplinarios relacionados con el asesor de inversiones o
persona de la administracién del asesor de inversicnes gque nc
fueron resueltos a favor de dicha persona, © gue no fusron
posteriormente revocados, suspendidos o dejados sin efecto,
son materiales por 10 afios a partir de la fecha del evento:
(A) un procedimiento criminal o accién civil ante un tribunal
con jurisdiccién competente en el cual la persona (i} fue
convicta, se declard culpable o entrd alegacidén de “nolo
contendere” ( “no se disputa”) en respuesta a un cargo de
delito grave o menos grave que envuelve un negocio relacionado
con inversiones, fraude, declaraciones falsas 4 omisiones,
aproplacién ilegal, soborno, falsificacién, centrabande o
extorsion, o fue designado como el objeto de un procedimiento
criminal por carges de tal naturaleza; (ii} fue declarada
incursa en violacidn de una ley © reglamento relacionado con
inversiocnes, o {iii) fue objeto de una orden, multa, sentencia
o decreto ordendndole desistir temporal o permanentemente de,
o de otro modo limitando a tal perscna a, dedicarse a
cualquier actividad relacicnada con las inversiones, y {Blun
procedimiento administrativo ante el Comisionadec, el 3SEC o
cualquier otra agencia estatal u otra entidad reguladora, en
el cual se determiné gque dicha perscona (i) causdé que un
negocio relacionado con inversiones perdiera su autorizacién
para hacer negocios, o (ii} estuvo envuelta en la violacidn de
una ley o reglamento relacicnado con inversiones ¢ fue objeto
de una orden de la agencia federal ¢ estatal denegando,
suspendiendo ¢ revocando el permiso de, o la asociacidn de
dicha persona con, un negocio relacionadoc con inversiones, o
limitando de otro mode las actividades de esa persona
relacionadas con inversiones.
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Seccion 25.7. En relacién con los representantes de asesores de
inversiones y los representantes de asesores bajo cubierta federal,
en adicidn a lo dispuesto en la seccién 25.3,, arriba, cualquiera
de los siguientes actos, entre otros, constituyen practicas
deshonastas o anti-éticas:

25.7.1, Cuando el asesor de inversiones estd concurrentemente inscrito

com¢ representante de asesor de inversiones y como agente de
un emisor, o como representante de asesor de inversicnes y
como agente de un corredor-traficante, dejar de cumplir con
los deberes gue el articulo 12 de este reglamento impone a los
asescres de inversiones;

25.7.2. Dejar de divulgar por escrito al cliente, antes de prestar
cualquier asesoria, cualgquier cenflicto de intereses
relacionado con el representante del asesor de inversiones que
pueda razonablemente esperarse gue limitaria el ofrecimiento
de una asesoria imparcial; vy

25.7.3. Llevar a cabo cualguiera de las précticas especificadas en las
sub-secciones 25.6.1. a la 25.6.4., inclusive, y la sub-
seccidén 25.6.6., arriba. '

Seccidén 25.8. Aplicabilidad a los asesores bajo cubierta federal y a

sus representantes.

Las disposiciones pertinentes de este articule 25 aplican a los

asesores bajo cubierta federal y a sus representantes en la medida

en que el Comisionado tenga base para creer que su conducta pueda
| AR, ; ser fraudulenta, engafiosa ¢ gque de otro modo estid suieta a la

'mijfnnmni legislacién y reglamentacidn estatal.

Seccidén 25.9. Reglas para la interpretacidén de este articule.

25.9.1. Los actos y préacticas gque se enumeran en las secciones 25,3.
a la 25.8. de este articulce no constituyen una lista
exhaustiva.

25.9.2, Al interpretar la frase “actos deshonestos y précticas anti-
éticas”, el Comisionado podra también considerar si la
conducta en cuestidn estd prohibida por cualquier regla de una
bolsa de valores nacional o por cualguier SRO.

25.9.3. La definicién en esta seccidn sobre actos y Dpracticas
deshonestas aplica a todos los entes regulados por este
reglamento independientemente de si sen corredores-
traficantes, asesores de inversiones, representantes de
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——rsuccion 26, 3. La infraccidn de las disposicicnes de este articulo se

asesores de inversiones, agentes, emisores, asesores rajo
cubierta federal o representantes de asesores bajo cubierta
federal. Por lo tanto, la enumeracidn de practicas prohibidas
bajo renglones ¢ secciones separadas nc exime a ninguno de las
personas o entidades reguladas de las restricciones impuestas,
independientemente de su omisién en el titulo del inciso en el

cual aparecen enumeradas dichas practicas.

ARTICULO 26. COMUNICACIONES A CLIENTES Y EL PUBLICO.

Seccién 26.1. Con excepcidn de aquellos reguisitos de radicacién vy

retencidén de récords que resulten inconsistentes con las
disposiciones de la ley federal titulada “National Securities Market
Improvement Act of 1396, todo emisor, corredor-traficante y agente
cumplird en sus comunicaciones a clientes y el plblico con los
estandares establecidos en la Regla 2210 de la NASD o c¢on aquellas
reglas o reglamentes adoptados para enmendarla o sustituirla.

Seccidbn 26.2. Todo asesor de inversiones y todo representante de un

asesor de inversiones cumplird en sus comunicaciones a clientes y
el puablico con los estandares establecidos en la Regla 206(4)-(1)
adoptada por la SEC bajo la seccién 206(4) de la ley federal
titulada “Investment Bdvisers Act of 19407, o con cualguier regla
adoptada para sustituirle.

/ entenderi como una practica en violaciodn de la seccién 101(2) de la
1 Ley.
(/7V ARTICULO 27, REGLAS APLICABLES A CORREDORES-TRAFICANTES QUE OFRECEN
SERVICIOCS DE CORRETAJE DESDE L.OS PREDIOS DE
INSTITUCICNES DEPOSITARIAS, O QUE RECIBEN REFERIDOS DE
INSTITUCIONES DEPOSITARIAS,
Seccidén 27.1. Aplicabilidad

Este articulc aplicara a los servicios de corretaje ofrecidos por
corredores-traficantes a Clientes al Detal (i) en o desde los
predios de una Institucién Depositaria (incluyendo per teléfono o
correo), y (ii) que resulten del referide de una Institucién
Depositaria cuando dicha Institucién Depositaria recibe un pago u
otro beneficio a cambio del referido. Este articulo tiene el efectoc
de suplementar, no de eximir del cumplimiento de, cualesquiera otras
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disposiciones de la Ley., este reglamento, legislacien o

reglamentacion de otras entidades reguladoras federales, estatales

0 entidades reguladoras auténomas.

Seccidn 27.2. Definiciones

Fara prop®sitos de este articulo, los siguientes términos tienen el

significado que a continuacién se indica.

27.2.1.

27.2.2.

27.2.6.

27.2.7,

27.2.8,

“Acuerdo de Distribucidén de Valores” - conocldo en el idioma
inglés como “Securities Distribution Agreement”, “Networking
Arrangement” o “Brokerage Affiliate Arrangement”. Se refiere
al contrato o acuerdo entre la Institucién Depositaria y el
corredor-traficante, mediante el cual éste Ultimo (i) provee
servicios de corretaje a Clientes al Detal desde los predios
de una sucursal donde se aceptan Depdsitos de Consumidores
(“Retail Deposits”), o (ii) paga honorarios u otros beneficios
a la Institucidn Depositaria a cambio del referido de Clientes
al Detal.

“Cliente al Detal” significa: (i) cualgquier personal natural,
y {ii) toda persona juridica que no pueda ser considerada como
un inversionista sofisticado.

“Depésitos al Detal” o “Depdsitos de Consumicdores” significa
depdsites de Clientes al Detal.

“FDIC-~ se refiere, por sus siglas en inglés, a la
“Corporacién Federal de Segure de Depdsitos” (“Federal Deposit
Insurance Corpcration”}.

“Institucidén Depositaria” - toda entidad autorizada o que en
el futuro se autorice a dedicarse al negocioc de recibir
Depésitos de Consumidores en Puerto Rico, aunque sus depdsitos
ne estén asegurades por el FDIC, PROSADP o cualguier otra
entidad aseguradora de depdsitos.

“PROSAD”- se refiere, por sus siglas asignadas, a la
Corporacién de Seguro de Acciones y Depdsitos de las
Cooperativas de Ahorro y Crédito de Puerto Rico, creada en
virtud de la Ley Numerce 5 de 15 de enero de 19390, segun
enmendada.

“Servicios de Corretaje” - el negocio de oferta y venta de
valores regulado por la Ley.

“Anuncio General de Valores” - se refiere a un anuncio de un
corredor-traficante dirigido a Clientes al Detal que no
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27,

anuncia la localidad de una Institucién CDepositaria donde se
proveen .o proveerdn los serviclos del corredor-traficante, y
que no se distribuye por el corredor-traficante en o desde los
predios de una Institucién Depositaria,

LS. Los términos ‘“honorarios” y “otros beneficios”, segin se

utilizan en este articulo incluiradn el beneficio, econdmico o
de otra naturaleza, derivado por la Institucidn Depositaria.
Estos términos también incluyen el beneficic, econémico o de
otra naturaleza, derivade en Gltima instancia por una afiliada
en comin al corredor-traficante y la Institucién Depositaria.

Seccidn 27.3 Conducta requerida de los corredores-traficantes.

Ningin corredor-traficante ofrecerd Servicios de Corretaje a
Clientes al Detal en ¢ desde los predios de una Institucién
Depositaria, o cuande la Institucién Depositaria recibird honorarios
u otros beneficios por haber referido al cliente para dichos
servicios, a no ser que en todo momento se cumpla con los siguientes
reguisites:

{1) Localizacién de Servicios.

Los Servicios de Corretaje ofrecidos por un corredor-traficante
deberédn ser prestados en una localizacién fisica distinta del &rea

. en donde la Institucién Depositaria recibe los depdsitos del Cliente
4al Detal. En todo momento, el corredor-traficante debera

identificar los Servicios de Corretaje de manera prominente y c¢lara
de modo tal que éstos se distingan de las actividades depositarias
de los clientes de la Institucidn Depcsitaria. El nombre del
corredor-traficante deberd mostrarse claramente en el area en donde
presta los Servicios de Cerretaje. En la situacidn limitada donde
consideraciones de naturaleza fisica impiden la prestacién de
Servicios de Corretaje desde una localidad fisica distinta, el
corredor-traficante tendrd una respoensabilidad realzada de
asegurarse que se han tomado las medidas apropiadas para evitar la
confusidn de los clientes.

{2) BAcuerdos de Distribucién de Valores.

Los Acuerdos de Distribucién de Valores entre un correder-traficante
y una Institucién Depositaria constardn per escrito y estableceran
las respensabilidades y obligaciones de las partes, asi como los
acuerdes de compensacién. Siempre que el cerredor-traficante provea
Servicics de Corretaje desde los predies de una Institucién
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Depositaria, el corredor-traficante deberd asegurarse que el acusrdo
estipule que su personal de supervisién, asi comc los representantes
de la ©Cficina del Comisionado, tengan acceso a los predios de la
Institucién Depositaria desde donde el corredor-traficante preste
sus servicios con el propdsito de inspeccionar los libros y récords
y cualquier informacidén pertinente vy relacionada a los Servicics de
Corretaije.

Toda promocidn, anuncic y/o material o literatura sobre los
Servicios de Corretaje originada por la Institucidn Depositaria
deberd ser objeto de previa aprobacidén por el corredor-traficante,
lc cual deberd estipularse mediante 1los Acuerdos de Distribucién de
Valores. La aprobacién deberd cconstar por escrito.

(3) Divulgaciones al cliente y constancia escrita de su recibeo.
En o antes de gue un corredor-traficante abra una cuenta para un
cliente: (A} desde los predios de una Institucidn-Depositaria en
donde se reciben depésitos de Clientes al Detal, o (B} como
resultado de un referido de la Institucidn Depositaria, el corredor-
traficante debera:

(a} Divulgar oralmente y por escrito que los valores
comprados o vendidos en la transaccién con el corredor-
traficante:

{1} no estan asegurados por (especifigue aqui si se
trata de} la ¥FDIC, PROSAD u otra entidad
aseguradora de depdsitos;

{(1i) no son depoésitos ni obligaciones de 1a
Institucidn Depositaria y no estan garantizados por
la Institucidén Depositaria, y

{1ii) estdn sujetos a riesgos de inversién,
incluyendo 1la posible pérdida del principal
invertido, ¥y

(b) Obtener de cada cliente, durante el proceso de apertura
de la cuenta, un acuse de recibo por escrito o
constancia escrita de su recibo que demuestre que se le
hicieron las divulgacicones requeridas en el inciso (a)

arriba.
{4) Comunicaciones con el Publico.
(a) Todas las confirmacicnes del corredor-traficante, asi come los

estados de cuenta, deberan indicar claramente gue 1i0S
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Servicios de Corretaje son, © han sido, prestados por el
corredor-traficante y contienen las divulgacicnes descritas en
el parrafo {4) (b} o las divulgaciones abreviadas del parrafo
{4) (c).

Toda promocidn, anuncio y/o material o literatura de venta que
{i) anuncie la localizacién de una Institucidn Depositaria
desde donde el corredor-traficante ofrece Servicios de
Corretaje, o (ii) sea distribuido por el corredor-traficante
en o desde los predios de una Institucién Depositaria, o (iii)
estén dirigides a los Clientes al Detal que establecieron sus
cuentas en los predios de la Institucidn Depositaria o como
resultado de un referide de la Institucién Depositaria,
divulgara prominentemente que los valores: (i) no estan
asegurados por el FDIC, PROSAD, u otra entidad aseguradora de
depésitos, (ii) no son depdsitos ni obligaciones de 1la
Institucién Depositaria y no estdn garantizados por ésta, vy
(iii) estan sujetos a riesgos de inversidn, incluyendo la
posible pérdida del principal invertido. Para propdsitos de
esta seccidn, tode Anuncico General de Servicios de Corretaie
de un corredor-traficante que sean, o hayan de ser, provistcs
por el corredor-traficante desde los predios de una
Institucidn Depositaria a tenor con un Acuerdo de Distribucién
de Valores, o sujete a un referido de 1la Institucidn
Depositaria, incluiran las divulgaciones requeridas.
Disponiéndose, sin embargo, que si el Anuncio General no
constituye una oferta o una venta de un valor bajo la Ley, el
mismo queda excluido de este requisito. EL Comisionado podra
eximir de las divulgaciones requeridas a aquellos Anuncios
Generales de Servicios de Corretaje emitidos por el corredor-
traficante que actia en el contexto limitado de su capacidad
como suscriptor-garantizader. ELl formato abreviade descrito
en el parrafo (4) (c) de esta sub-seccidn, puede ser utilizado
para hacer y proveer dichas divulgaciones.

El corredor-traficante podréd usar los siguientes formatos
abreviados de divulgacién en los anuncics, premocién vy
material de venta, incluyendo material publicado o designado
para utilizarse en radio o televisidn, pantallas de cajeros
automdticos (“ATM”), carteles de anuncios, letreros vy
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panfletos, para cumplir con lcs requisitos del parrafo 4) (b)

de esta sub-seccién, siempre y cuando tales divulgaciones se

presenten de manera conspicua, clara y prominente:

. No estd asegqurado por (especificue aqui si se trata del
FDIC, PROSAD u otra entidad aseguradora de depésitos);

) No estd garantizado por el banco;
. Puede perder valor: y
. Ofrecido por: .
(d) Se podrd usar el logo de un cenglomerade financierc siempre y

cuando se represente de mode tal gue no cree confusidn en
torno a cuadl entidad es la que ofrece los servicios de
corredor~traficante ni sobre la naturaleza no-depositaria de
los productos que se ofrecen. Disponiéndose, sin embargo, que
si se genera confusidén sobre la naturaleza no-depositaria de
los productes que se cofrecen, el Comisionade podra requerir
todas o algunas de las divulgaciones del articulo 27.3. {4) (b}
o {¢), independientemente de si dicho articulec fuere de otroc
modo inaplicable.

ARTICULO 28. REQUISITOS DE SUPERVISION PARA CORREDORES-TRAFICANTES.
Seccidén 28.1. Alcance,

Este articulo implementa las disposiciones del articulo 204{a) (2) (J)
de la Ley y define, en lo que concierne a los corredores-
traficantes, los parametros de supervisién razonable requerida bajo
la Ley v cualguier otra disposicién legal o reglamentaria aplicable.

e :;ﬁizm”chcién 28.2. Sistema de supervisidn requerido.
LAEDROVER |

=

Todo corredor-traficante cumplird con las disposiciones de la Regla
3010 de la NASD o cualquier regla adoptada para enmendarla,
suplementarla o sustituirla. Los requisitos del sistema de
supervisién establecidos en esta seccidén se entenderan enmendados
por cualquier ermienda a la Regla 3010 de la NASD o por cualquier
regla adoptada para emmendarla, suplementarla o sustituirla.

Seccidén 28.3. Supervisor requerido.

28.3.1. En adicién a lc dispuesto en las secciones anteriores, excepto

cuando el Comisionado disponga otra cosa a tencr con la
seccioén 28.3.2., abajo, todo corredor-traficante que mantenga
una o mas Sucursales en Puerto Rice, mantendra en Puerto Rico
por lo mencs un supervisor a tiempo completo.
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28.3.2. EL Comisionado, a su discrecién, pedrd requerir un nimero
adicional de supervisores o eximir de los requisitos bajo la
seccidn 28.3.1, de este articulo bajo aquellas condicicnes gue
estime pertinentes, incluyendo consideraciones de interés
piblico.

Seccién 28.4. Definiciones,

Segin se utiliza en este articulo, lcs siguientes términos tienen
el significadec que se indica a continuacidn:
{1} “Supervisor” (incluyendo “supervisor”) significa:
(a) cualgqulier persona gue tenga la responsabilidad de
supervisar, directa o© indirectamente, a agentes de
corredores-traficantes, o
{b) cualquier persona gQue tenga la responsabilidad de la
operacidn diaria y de la supervisidén de la oficina de un
corredor-traficante.
(2) “Sucursal” u “Oficina Sucursal” {(incluyendo “sucursal” y
“oficina sucursal”) significa: cualquier localidad
identificada al publico o clientes por cualquier medic como
una localidad en donde el corredor-traficante lleva a cabo un
/ negoclio de valores o de inversiones bancarias,

) AR“ICULO 29, REQUISITOS DE SUPERVISION PARA ASESORES DE INVERSIONES,

Seccién 29.1. fmbito.
Este articulo implementa las disposiciones del articulec 204 (a) (2) {J)

de la Ley y define, en lo que concierne a los asesores de
inversiones, los parametros de supervisidén razonable requerida bajo

la Ley y cualquier otra disposicidn legal o reglamentaria aplicable.
Seccidn 29.2. Definiciones.
Segin se utiliza en este articulo, los siguientes términos tienen
el significadc que se indica a continuacidn:
{1} “Supervisor” significa:
{a) cualquier perscna que tenga la responsabilidad de
supervisar, directa o indirectamente, a representantes
de asesores de inversiones, ©
{b) cualgquier persona que tenga la responsabilidad de la
operacidén diaria y de la supervisién de una sucursal de
un asesor de inversiones.
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{2} “Sucursal” u “Oficina Sucursal” (incluyendo “sucursal”
y “oficina sucursal”) significa: cualquier localidad
identificada al publico ¢ clientes por cualguier medio
como una localidad en donde el asesor de inversiones o
¢! representante de un asesor de inversiones lleva a
cabo negocios autorizados por la Ley.

(3) “Anuncio” (incluyende “anuncio”) significa cualguier
material publicado o disefiado para uso en un periddico,
revista u otra publicacién, radio, televisién, teléfono
0 grabacidn, exposicién video-magnetofdénica, letreros,
carteles o peliculas, directorios telefdnicos, medios
electrdnicos y otros medios de comunicacidén puablica.

(4) “Literatura de Venta” (incluyendo “literatura de venta”)
significa cualquier comunicacidn escrita o electrénica
distribuida o hecha accesible a los clientes o al
piblico, cuya comunicacién no cae dentro de los
pardmetros de la anterior definicién de *“anuncio”.
Literatura de venta incluye, perc no se limita a,
circulares, informes investigativos, cartas de mercade
{“market letters”), informes de cumplimiento o
resumenes, cartas tipo formato (“format letters’”)},

guiones de tele-mercadeo, textos de seminarios,
reimpresiones o extractos de anuncios, literatura de

e, ventas o articulos publicados.
L// Seccién 29.3. Sistema de supervisiédn.
Todo asesor de inversiones tiene la responsabilidad de establecer,

poner en vigor y mantener un sistema para la supervisidn de las
actividades de sus representantes ¢ agentes y de las operaciones de
sus sucursales, Dicho sistema de supervisidén estard diseflado para
asegurar el cumplimiento de las leyes y los reglamentos aplicables.

Seccidn 29.4. Requisitos del sistema de supervisién.

El sistema de supervisién requerido en la seccién anterior debera
proveer, como minimo, lo siguiente:

29.4.1. El establecimiento e implantacidn de procedimientos escritos
de supervisién, copia de los cuales se conservara en cada
oficina gue haga negocios;

29.4.2, La designacién de uno o mas supervisores gque hayan aprobado
los examenes correspondientes a la supervisién del negecioc a
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25.4.3,

29.4.4.

29.4.5.

29.4.7.

29.4.9.

que se dedica su principal y quien estara inscrito bajo las
disposiciones aplicables de la Ley y este reglamento. Estos
supervisores tendran la responsabilidad y autoridad para
supervisar al asesor de inversiones en toda clase de negocios
en el cual se encuentra incurso y para el cual se requiere
obtener una licencia de asesor de inversiones;

A mencs que el Comisionade disponga per escritc lo contrario,
a tenor con lo dispuesto en la seccién 29.4.8., abajo, todo
asescr de inversiones que mantenga una o mas oficinas ¢
sucursales en Puerto Rice, mantendra por lo menos un
supervisor a tiempo completo en Puerte Rico, guien serd
residente de Puerto Rico:

La asignacidén por escrito de cada agente ¢ representante de
asesor de inversiones, a un supervisor quien serd responsable
de supervisar las actividades de dicho agente o representante
de asesor de inversiones;

Requerir gue se realicen esfuerzos razonables para asegurarse
que todo el perscnal de supervisién se encuentre cualificado
en virtud de su experiencia, entrenamiento, examenes vy
licencias correspondientes, para cumplir con las
responsabllidades asignadas;

La participacién de cada agente o representante de asesor de
inversiones, ya sea individual o colectivamente, por lo menos
una vez al afic, en una entrevista © reunidén dirigida por
personas designadas por el asesor de inversiones. En dichas
reuniones se discutirdn asuntos de cumplimiento con las leyes
y reglamentos de valores relevantes a las actividades del
agente o representante de asesor de inversiones. La reunidn
o entrevista podrd llevarse a cabo en conjuncién con la
discusidn de otras materias y podrd celebrarse en una
localizacién central o regioconal, ¢ en el lugar de negcocios del
asesor de inversicnes;

Establecimiento de un mecanismo verificable para la revisiodn
y endoso per parte del supervisor, de todas las transacciones
y correspondencia de sus agentes o representantes;

El Comisionade, a su discrecién, podréd requerir un numero
adicional de supervisores o eximir de los requisitos de la
seccién 29.4.3. de este articulo, bajo aquellas condicicnes
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que estime pertinentes, incluyendec consideraciones de interés
piblico.

ARTICULO 3C. PARTICIFACION EN GANANCIAS

Ningun corredor-traficante o agente llevara cuentas supervisadas
por, o aceptard érdenes de, cualquier persona que actie bajo un poder o
autoridad discrecional cuya compensacidén se basa en un por ciento de, u
otra base de participacién en, las ganancias.

ARTICULO 31. VENTA DE VALORES POR TELEFONO

Las gestiones por teléfono de todo corredor-traficante o agente,
relacionadas con el negocio de valores, se regiran por las reglas de la
NASD que gobiernan tales comunicaciones telefénicas, las cuales se

incorporan a este reglamento por referencia.

ARTICULO 3Z. COMISICNES POR COMPANIAS DE INVERSIONES

Serd ilegal cobrar o deducir una comisién mayor de un ocho y medio
por ciento (8-1/2%) de la cantidad pagada por la compra de cualquier
valor emitido por una compariia de inversicnes. Las disposiciones de este
articulo no seran aplicables a un valor emitide por una compafiia de

Biriversién que estd inscrita, o que ha radicado una declaracién de

igscripcién, bajo las disposiciones de la ley federal titulada
“Investment Company Act of 1940".

INSCRIPCION DE VALCRES; RADICACION DE NOTIFICACIONES POR

EMISORES DE VALORES BAJO CUBIERTA FEDERAL

Seccidn 33.1. Inscripcién de Valores por Coordinacidn.

33.1.1. Para propositos de este articulo, la frase “inscripcidn de
valores por coordinacién” significa el procedimiento de
inscripcidén provisto en el articule 303 de la Ley.

33.1.2. La radicacién de una solicitud de inscripcién de cualguier
valor mediante coordinacion, se efectuara segin el
procedimiento establecido en el articule 303 de la Ley.

33.1.3. La solicitud de inscripcién podréd radicarse en la Forma U-1,

o en la Forma S$-2 de esta Oficiﬁa, o agquellas gque apruebe el

Comisionade para sustituirle, juntce con los derechos de

inscripcidén establecidos en el articulo 305{(k) de la Ley,

Debera contener toda la informacién regquerida bajo el articule
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303 de la Ley, junto con el consentimiento a ser emplazado,
segin requerido en el articulo 414(g) de la Ley. Se radicara
una solicitud de inscripcién por separado para cada cartera de
inversién, clase o serie de valor a ofrecerse. La inscripcidn
sera efectiva por un afic a partir de la fecha de radicacién de
la misma en la Oficina del Comisionado.

Seccién 33.2. Radicaciones de notificacicnes para valores bajo

33.2.1.

33.2:2.

33.2.3.

33.2.4.

cubierta federal.
Todo valor gque constituya un valor bajo cubierta federal bajo
la seccidén 18(b) (2) de la Ley de Valores de 1933, podra
ofrecerse para la venta y vendidec hacia, desde o dentro de,
Puerto Rico luego del recibo por el Comisionado de: una copia
de la declaracién de inscripcidén radicada por el emisor ante
la SEC, la Forma “E-1”, titulada “Notice of Intention to Sell”
o la Forma “NF”, titulada “Uniform Investment Company Notice
Filing Form”; el consentimiente a ser emplazado, segun
requerido por el articulo 414(g) de la Ley: y el pago de los
cargos de radicacién de notificacidén. Dichos cargos seran por
la cantidad de mil quinientos délares (5$1,500) o la suma
equivalente a una quinta parte del unc por ciente (1/5 de 1%)
del precio miaximo de oferta al cual se ofrecerin los valores
en Puerto Rico, cuya cantidad en ningin caso serd menor de
trescientos cincuenta délares ($350) ni mayor de mil
qguinientos ddlares ($1,500).
Un valor exento de inscripecibén bajo el articulo 402 de la Ley
estard exento de los requisitos de esta seccién 33.2.
La radicacidn de notificacidén bajo esta seccidn sera efectiva
por un afio a partir de la fecha que resulte mas tardia entre
la fecha en que la forma o declaracién de inscripcidn, segun
sea el caso, sea recibida por el Comisionado ¢ la fecha en que
la oferta sea efectiva ante la SEC.
Una radicacién de notificaciédn podri ser renovada mediante la
radicacién, en fecha anterior a la expiracién de una
radicacién de notificacién vigente, de los documentos y cargos
requeridos por la seccién 33.2.1., arriba, junto con un
informe de ventas. No serd necesario radicar un informe de
ventas cuando la persona haya pagado los cargos maximos de
$1,500 por radicacién de notificacién. En la radicacidn para
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33.2.5.

Seccidn 33.

33,3.1.

33.3.2.

33.3.3.

renovacion se podra incorporar por referencia un
consentimiento previo a ser emplazado, siempre y cuando el
consentimiento a ser emplazado que antes radicade continude
vigente y su informacidn sea correcta. La radicacién de una
renovacidén de radicacidn de notificacidén cobrarad vigencia al
momento de expirar la radicacién anterior.
Una radicacién de notificacidn podrd enmendarse mediante la
notificacién de dicha enmienda al Comisionado., Si la enmienda
aumenta la cantidad de valores a ser ofrecidas en venta bajo
dicha radicacién de notificacidn, la misma se acompafiard con
el pago de un cargo equivalente a una quinta parte del uno por
ciento {(1/5 de 1%) del precic maximo de oferta al cual se
ofreceridn los valores adicionales,. Sin embargo, el monto
total de los cargos pagados bajo la seccidn 33.2.1., arriba,
y los cargos pagados bajo esta seccidn, en ningin momento
excederdn la cantidad de mil quinientos délares {($1,500).
3. Radicaciones de notificaciones para valores bajo
cubierta federal bajo la seccidn 18(b) (4) (D) de la Ley
de Valores de 18933,
Se requiere que el emisor de todo valor bajo cubierta federal
segin la seccidén 18(b) (4) (D) de la Ley de Valores de 1933,
radigue una notificacidn, ante el Comisionado no mas tarde de
quince {15) dias después de la primera venta de dicho valor
bajo cubierta federal en Puertc Rico. Esta notificacién se
radicard mediante la presentacidn de la Forma D del SEC, segiin
radiéada ante la SEC con respecto a dicho valor, junto con el
consentimiento a ser emplazade requerido por el articulo
414(g) de la Ley y el pago de los cargos. Dichos cargos seran
por la cantidad de mil guinientos délares (51,500) o la suma
equivalente a 1/5 del uno por ciento (1%) del precio maximo de
oferta en que se ofreceran los valores en Puerto Rico, pero en
ningin caso dicha cantidad serd menor de trescientos cincuenta
dbélares ($350) ni mayor de mil guinientos ($1,500) dbélares.
Un valor exento de inscripcidn bajo el articulo 402 de la Ley
estara exento de los requisitos de esta seccidén 33.3.
Una radicacidn de notificacién bajc esta seccidn serd efectiva
por un afo, comenzando en la fecha en gque el Comisionado

recibié la forma.
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33.3.5.

Seccidn 33.

33.4.1.

Una radicacién de notificacién podra ser renovada mediante la
radicacién, en una fecha anterior a la expiracidn de la
radicacién vigente, de los documentos y cargos requeridos en
la seccidn 33.3.1., junto con el informe de ventas. No sera
necesario que una persona que haya pagado los carges maximos
de 51,500 por radicacién de notificacién radique el informe de
ventas. Un consentimiento a Ser emplazado previamente
radicado podra incorporarse por referencia en la radicacidn de
una renovacidén siempre y cuando el consentimiento a ser
emplazade antes radicado esté al dia en dicho momente. La
renovacién de una radicacién de notificacidn serd efectiva al
momento de expirar la efectividad de la radicacidn anterior.
Una notificacién de radicacidn podrd ser enmendada mediante la
notificacidén de dicha enmienda al Comisionado. $Si la enmienda
aumenta la cantidad de valores a ser ofrecidos en venta bajo
la radicacién de notificacién, la misma se acompafiard con el
pago de un cargo equivalente a 1/5 de 1% de los valores
adicionales a ser ofrecidos. Sin embarge, el monto total de
los carges pagados bajo la seccién 33.3.1,, arriba, y los
cargos pagados bajo esta sub-seccidén en ningun momento
excederan la cantidad de mil quinientos ddlares (51,500).
En el caso de valores bajo cubierta federal emitidos por
entidades organizadas bajo las leyes de Puerto Rico, el
Comisionado, a su discrecidén, podrad requerir informacidn
adicional antes de considerar gque la radicacién de
notificacién ha sideo debidamente efectuada bajo esta seccidn.
4. Radicaciones de notificaciones para valores bajo
cubilerta federal bajo la seccidén 18(b)(3) o (4) de la
Ley de Valores de 1833.
Se efectuarid una radicacién de notificacién ante el
Comisionado para cualguier valor gue constituya un valor bajo
cubierta federal bajo la seccién 18(b) (3) o (4) de la Ley de
Valores de 1933, junto con el consentimiento a ser emplazado
requerido por el articule 414(g) de la Ley, ¥ el pago de los
cargos. Dichos cargos serdn por la cantidad de mil quinientos

.ddlares (51,500} o la suma eguivalente a 1/5 del uno por

ciento {(1/5 del 1%} del precic maximc de oferta en que se
ofreceran los valores en Puerto Rico, pero en ninglin caso
dicha cantidad serd menor de trescientos cincuenta délares
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33.4.2.

33.4.3.

33.4.4.

($350) ni mayor de mil quinientos (§$1,500) ddlares. En
adicién a lo anterior, el Comisionado podrd requerir la
radicacidén de cualquier documento radicado ante la SEC bajo la
Ley de Valores de 1933.

Un valor gue esté exento de inscripcién bajo el articule 402
de la Ley estard exento de los requisitos de esta seccidn
33.4.

Una radicacidén de notificacién bajo esta sub-seccidén sera
efectiva por un afio, a partir de la fecha en gque el
Comisionado recibe la forma,

l.a radicacién de notificacidn podrd ser renovada nmediante la
radicaciéh, en una fecha anterior a la expiracién de 1la
notificacidén vigente, de los documentos y cargos requeridos
per la seccidén 33.4.1., junto con el informe de ventas. No
serd necesario que una persona gue haya pagado los carges
maximos de $1,500 por radicacién de notificacién radigue el
informe de ventas. Un consentimientc a ser emplazadec gque hava
sido previamente radicado podréd incorporarse por referencia en
la radicacién de una renovacidén siempre y <cuando el
consentimiento a ser emplazado antes radicado esté al dia en
dicho momento, La renovacién de una radicacién de
notificacién seréd efectiva al momento de expirar la
efectividad de la radicacidn de nctificacidédn anterior.

Una notificacién de radicacidn podra ser enmendada mediante la
notificacién de dicha enmienda al Comisionado. S5i la enmienda
aumenta la cantidad de wvalores a ser cfrecidos en venta bajo
la radicacidén de notificacién, la misma se acompafiard por el
page de un cargo equivalente a 1/5 de 1% de los valores
adicionales a ser ofrecidos. Sin embargo, el monto total de
los cargos pagados bajo la seccién 33.4.1., arriba, y los
cargos pagados bajo esta sub-seccidén en ningin momento
excederin la cantidad de mil quinientes ddélares ($1,500).

Seccidn 33.5. Ciertas exenciones con relacidn a valores bajo cubierta

federal.

Exceptuando el pago de los carges de radicacldn de notificaciones

y de los cargos por renovacién de notificaciones, el Comisionado

podrid eximir del cumplimiento de cualquiera o todas las demas

disposiciones de las seccicnes 33.2., 33.3. y 33.4. de este

articulo.
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Seccidn 33.6. Inscripcion por cualificacion.

33.6.1.

33.6.2.

33.6.3.

Para propdsitos de esta seccién, la frase “inscripcidn de
valores por cualificacién” significa el procedimiento de
inscripcién provisto en el articulo 304 de la Ley.

Para solicitar la inscripcién de valores mediante
cualificacidn se radicard la Forma 5-3, debidamente completada
con toda la informacidén y documentos requeridos por los
articulos 304(b), 305{c}) vy 414{g) de la Ley, acompafiada del
pago de los derechos especificado en el articulo 305(b) de la
Ley.

El Comisionado podra requerir cualquier informacién adicional
que estime pertinente o necesaria en cualquier caso
particular.

Seccién 33.7. Inscripcién por Notificacion.

33.7.1.

33.7.2.

Para propésitos de este articulo, la frase “inscripcién de
valores por notificacién” significa el procedimiento de
inscripcidn provisto en el articulo 302 de la Ley.

Aquellos valcres que cumplan con todos los requisitos del
articulo 302 de la Ley y cuyos emisores hayan satisfecho los
requisitos del articulo 414{g) de la Ley sobre consentimiento
para ser emplazados, podrdn ser inscritos por notificacién

’ A mediante la presentacién de la Forma S-1.
{APPBOVEDjeccion 33.8,  Otros medios de inscripecién.
k/y 33.8.1. El Comisionado podri aceptar solicitudes electrdnicas para
inscripcién de valores por coordinacién y para radicaciones de
notificaciones para valores bajo cubierta federal, siempre y
cuando el sistema utilizado para someter los documentos por
vias electrdénicas haya sido previamente designade por el
Comisionado para recibir tales documentos en su nombre.
33.8.2. El emisor, o cualguier parte que radique ante el Comisionado
cualquier documento por via electrénica, cumplirdn con todos
los requisitos aplicables de la Ley.
ARTICULC 34. PROSPECTO
Seccidn 34.1. Alcance.
(1} Este articulo gobierna el prospecto a ser usado a partir de

la vigencia de este reglamento o posterior a la misma , en relacién
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con una coferta de valores inscritos mediante notificacidén, o gue
deperd radicarse como parte de una declaracidn de inscripcién de
valeres mediante cualificacidn y a ser usados en relacién con la
oferta de valores asi inscritos. Incluye, ademas, las normas sobre
el uso de lenguaje clarc y preciso en la redaccidén de prospectos.
También dispone las circunstancias en que podrid utilizarse un
prospecto preliminar o un prospecto simplificado.

{23 Ne obstante las disposiciones del parrafo anterior vy
exceptuando los valores bajo cubierta federal cuyos emisores estan
organizados o incorporados en Puerto Rico, las disposicicnes de este
articulo no seran aplicables a cualquier prospecto u otro documento
de oferta utilizado en conexidén con un valer bajo cubierta federal.

Seccién 34.2. Reglas sobre lengualje claro y sencillo.

34

2.

.2

1. La informacidén contenida en un prospecto se presentara de
manera clara, concisa e inteligible, Para lograr lo anteriocr,
como minimo, deberd cumplirse con las siguientes reglas sobre
lenguaje claro y sencillo:

(i) Usar oraclones cortas:

{(ii) Usar palabras cotidianas, concretas y especificas;
(iii} Usar la forma activa del verbo;

{iv) Siempre gue sea posible, usar presentaciones tabulares o
lista de puntos claves (“pbullet 1lists”) para presentar
informacidén compleja; _

{v) MNo usar lenguaje legalista (“legal Jjargon”) o términos
comerciales o de negocios altamente técnicos; y

{vi} No usar los negativos dobles.

2. En la redaccidn de prospectos en espaficl se observaran las

reglas de gramdtica de la lengua espafiola. Al redactar
prospectos en 1inglés, el emisor observard las reglas
dencminadas como “plain English principles" segiin establecidas
por la 3EC en la carta circular titulada “SEC Release 33-7497
(January 28, 1998)" o cualquier documento similar emitido
posteriormente por la SEC.

Seccién 34.3. Reglas paraz la preparacién de los prospectos.
34.3.1. Presente la informacidn en secciones, pdarrafos y oraciones

claras y concisas. Siempre que sea posible, use oraciones
cortas y explicativas o listas de puntos claves (“bullet

li§ts").
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34.3.2.

34.3.3.

34.3.4.

Evite el uso frecuente de glosarics o términos definides como
métode principal para explicar la informacién en el prospecto.
pefina les términos en un glosario ¢ seccidn de definiciones
del documente séle cuando su significado no surja claramente
del contexto en gue se usan en el prospecto. Use un glosario
5610 cuando éste facilita la comprensién de la divulgacién.
Toda la informacién reguerida en un prospecto serd claramente
entendible sin necesidad de recurrir a un fermulario
particular o a los reglamentos. Excepto cuandc se trate de
los estados financieros o de la informacién requerida en forma
tabular, la informacidén provista en un prospecte podra
expresarse de manera condensada o resumida. En lugar de
repetir la informacidn como notas a los estados financieros,
se podri hacer referencia a otras partes del prospecto donde
se exponga tal informacidn,

Para aumentar la legibilidad del prospecto, las reglas
establecidas en las secciones 34.2., y 34.3. se extienden a las
siguientes secciones del documento:

{1y la portada y ultima caritula,

{ii) la seccién de resumen, y

{1ii) la seccidén de factores de riesgos.

En el prospecto se permite el uso de fotos, dibujos, logos,
tablas, graficas u otros diseflos, siempre y cuando el disefio
utilizado no resulte engafiosc y la informacidén requerida esté
clara. Se favorece el uso de tablas, cronografias y otras
ilustraciones graficas para preseﬂtar de modo entendible los
resultados de las operacicnes, los estados de situacidn u otra
informacién financiera similar, Las gréficas y tablas deben
dibujarse a escala. Todas las ilustraciones serdn consistente
con los estados financieros y con la informacién no-financiera
incluida en el prospecto. No se incluird informacidn que

" resulte engafiosa.

Seccidén 34.4. Prospecto preliminar.

Se podra utilizar un prospecto preliminar o memorindum de oferta

preliminar en agquellos casos para los cuales se haya radicado una

declaracién de inscripcién en relacién con una inscripcién por

cualificacién, si el mismo cumple con les sigquientes reguisitos:
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{a) El prospecteo preliminar o memorandum de oferta preliminar
cumplird con todos los requisitos de informacidn dispuestes en
este articulo, excepto gque pecdra omitirse, si npo estan
disponibles: el precic de oferta, identidad del sindicato de
suscriptores, los descuentos o comisiones, precio de
redencién, cantidad de ganancias, tasas de interés o de
dividendos, precios de redencidén o cualquier asunto gque
dependa del precic de cferta o de la fecha de entrega;

(b) El prospecto preliminar o memoréndum de oferta preliminar sera
radicado come parte de la solicitud de inscripcidén de los
valeres en cuestidn;

{c) En la primera pagina del prospecto preliminar ¢ memordndum de
oferta preliminar se imprimird una leyenda en rojo (“red-
herring”) haciendo alusién a que el mismo es unc preliminar y
gue esta sujeto a ser completado o modificado;

{d} El Comisiconado autorice por escritc el uso del prospecto
preliminar o memordndum de oferta preliminar: y

(e} No se recibiran ventas o fondos del inversionista hasta que la
declaracidén de inscripcién sea efectiva.

Seccién 34.5. Prospecto simplificado.

El Comisicnado, a su discrecién, podra requerir o autorizar el usc
de un prospecto simplificado, sigulendo las normas de la Regla del
SEC para la redaccién y uso de un “Summary Prospectus”.

Seccién 34.8. Inscripcién mediante cualificacién.

£l prospecto que se radique come parte de una declaracidn de
inscripcién de valores mediante cualificaciéon debera contener toda
la informacidén requerida en el Anejo “A” de este reglamento.
Seccién 34.7. Inscripcidén Mediante notificacién.

Un prospecto radicado como parte de una declaracidn de inscripciodn

de wvalores mediante notificacién deberd contener la informacidn

requerida en el Anejo A de este reglamento, excepto que 1la
informacién requerida en las partidas 7{d), 10(b), 11 ,y 12, podra
ser omitida., No se requiere el uso de un prospecto en relacidén con
una oferta de un no-emisor inscrita bajo el articulo 302({a){2) de
la Ley a nombre de personas gue no estan en una relacién de control

con el emisor.
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Seccidén 34.8. Impresién y reproducclon del prospecte.

El prospecto puede ser impreso c¢ preparado por cualquier proceso
similar que resulte en coplas claras y legibles. La impresién o
confeccidén se harid en tipo romano claro y de un tamafio de por lo
menos 10 puntos tipo moderno, con los estados financieros u otra
informacién estadistica o tabular en tipo de por lc mencs B puntos.
Todos los tipos serdn interlineados por lo menos por dos puntos.
54lo mediante previa solicitud y aprobacidén por el Comisionado se
podrd utilizar otro formato distinto del agqui dispuesto.

Seccion 34.9. Presentacidén de Informacidén en el prospecto.

34.9.1. El prospecto contendrad toda la informacién requerida en todas
las partidas del Anejo & cuya contestacién se requiere. En
los casos de renglones gue no son aplicables se utilizari el
simbole "“NA® o la frase “no aplica” para evitar un resultado
incomplete. Las contestaciones en la negativa a cualguier
partida deberin ser especificadas para evitar un resultade
incompleto.

34.9.2, El Comisionado podré& requerir gue se incluya en el prospecto

informacidén adicional a la requerida por la partidas del Anejo

A,

El prospecto no debera incluir: (1} referencias a otras

compafiias que no sean afiliadas del emisor, a manera de
comparacién o de cualgquiera otra manera; (2) discusiones
excesivas del historial y perspectivas del emisor o del
historial de los cficiales, o (3} cualquier materia gue vaya
mas alld de una presentacién clara y precisa necesaria para

exponer los hechos materiales.

24.9.4. A menos gue claramente se indique lo contrario, no es
necesarioc que la informacién expuesta en cualquier parte del
prospecto sea repetida en otras partes del misme. Cuando se
considere necesario o conveniente llamar la atencién sobre tal
informacidén en mas de una parte del prospecto, podrad hacerse
mediante las correspondientes referencias.

34.9.5. Todo prospecto deberd contener en la primera parte del mismo

un indice gque muestre la materia cubierta por las varias

secciones o subdivisiones y el ndmerc de la pagina donde

comienza cada seccién o subdivisidn.
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Seccidn 34.10. Ofertas de Permuta.
31 los valores objeto de inscripcidn van ser ofrecidos a cambio de
valores de cualguier otro emisor, el prospecto deberd contener la
informacidén requerida por las partidas 7 a la 14 inclusive, de la
forma del Comisionado, con respecto al otro emisor, come si tales
valores de tal emisor estuvieren siendo inscritos.
Seccidn 34.11. Leyenda requerida.
Todo prospecto llevara la siguiente leyenda en su portada, de manera
clara y conspicua:
ESTOS VALCRES NO HAN SIDO APROBADOS C DESAPROBADOS
POR LA OFICINA DEL COMISIONADC DE INSTITUCIONES
FINANCIERAS ("OCIF"). La OCIF NO HA HECHO
DETERMINACION ALGUNA SOBRE LA VERACIDAD O
ADECUACIDAD DE ESTE PROSPECTO. CUALQUIER
REPRESENTACION EN SENTIDO CONTRARIO ES UN DELITO.
Secciodn 34.12. Fecha del prospecto.
34.12.1, El prospecto estara fechado a la fecha de efectividad de 1la
inscripcién. 8§i se enmienda posteriormente, estaré fechado a
la fecha de la enmienda.
Cuando se use un prospecto por mas de nueve (9) meses después
de la fecha de efectividad de la inscripcidén, la informacion
contenida en el mismo no serd de una fecha de mids de 16 meses

con antericoridad a tal uso, siempre cque tal informacidén sea
conocida por el gque usa tal prospecto o pueda ser suministrada

T por tal persona sin incurrir en gastos o esfuerzos
irrazonables.
34.12.3. Ademads de los requisitos de la seccidén 34.12.2., cuando un

prospecto se tornare engafloso o inexacto o cuando omita
informacién en cualquier aspecto material, se descontinuard su
uso y el mismo sera revisado o suplementado de tal forma que
no sea engafloso o inexacte en cualquier aspecto material.
Inmediatamente después de la revisidn, se radicaran tres (3)
copias del prospecto revisado o suplementado en la Oficina.
Nada en este parrafo se entenderid como que exime a perscona
alguna de 1los requisitos del articulo 304(d) de la Ley
Uniforme de Valores.
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Seccidn 34.13. Radicaciones electrénicas ¥y per otros medios.
Mediante una orden al efecto, el Comisionadc podra autorizar la
radicaciédn de prospectos bajo este articule por medios electrénices
u otros desarrolleos tecnolédgicos.

Seccidén 34.14. Distribucién del prospecto.
Es una condicidén para la vigencia continua de la inscripcién de
valores mediante cualificacidén, que a toda persona a quien le sea
hecha una cferta se le envie o entreque un prospecto que satisfaga
los requisitos de este articulo.

ARTICULO 35, ACEPTABILIDAD DE LAS FORMAS UNIFORMES PARA INSCRIPCIONES
MEDIANTE COORDINACION Y NOTIFICACIGN Y PARA PROPOSITOS
DE LAS RADICACIONES DE NOTIFICACICNES DE VALORES BAJO
CUBIERTA FEDERAL.
Secciébn 35.1. “Por la presente se auteriza el uso de la Forma Uniforme
de Inscripcién (Form U-1), para les casos de inscripcidén por
coordinacidn, a tenor con el articulo 393 de la Ley, de valores para
los cuales se ha radicado una declaracidén de inscripcién bajo la Ley
de Valores de 1933. Disponiéndose sin embargo, gque ninguna
instruccidén, acuerdo u otro asunto que aparezca en dicha forma sera
considerada como que modifica o en alguna forma afecta la aplicacién
a tal inscripcién de los requisitos de la Ley y de las reglas y

ROVED | regiamentos adoptados bajo la misma.

éy Seccién 35.2. Cuando se utilice la Forma U-1 para inscribir acciones
comunes en casos deonde cualquier parte de la oferta se hara peor o
en favor del emisor, el acuerdo del emiscr, requerido por la Forma

5-2, formar& parte de la declaracién de inscripeién.

\// Seccidén 35.3. En el case de valores bajo cubierta federal, el
Comisicnado podrd aceptar, para propdésitos de efectuar una
netificacién de radicacidén, la Forma E-1(“Notice of Intention to
Sell”), o la Forma NF (“Uniform Investment Company Notice Filing
Form”}, en lugar de los documentos federales de inscripcién.

ARTICULO 36. DERECHOS DE INSCRIPCION A PAGAR.

Seccion 36.1. Toda persona que radigue una declaracién de inscripcién
por coordinacién o notificacién pagara un derecho de inscripcién
igual al 1/5 del 1 por ciento de la cantidad total en ddlares de la
oferta en Puerto Rico, pero los derechos a ser pagado no serd en
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ningtin caso mencr de trescientos cincuenta ddélares ($350.00) ni
mayor de mil gquinientos dolares ($1,500.00).

Seccién 36.2. Cuando la inscripcién sea por cualificacién, el
solicitante pagard un derecho de inscripcién equivalente al 1/5 del
1 por ciento, pero en ningtn caso dicha cantidad serd menor de mil
délares ($1,000.00) ni mayor de dos mil guinientos ddélares
{$2,500,00).

Seccidén 36.3. En todos los casos descritos anteriormente se requiere
la radicacidén de una declaracién de inscripcién por separado y se
pagaran los derechos correspondientes por cada clase, serie o

cartera de valores inscritos a ser ofrecidos en Puerto Rico,

ARTICULO 37. MANUALES DE VALORES RECONCCIDCS.

Seccion 37.1. El Comisiconado reconoce los siguientes manuales como
"Manuales de Valores Reconocidos" para propdsitos del Articulo
402 (b} {2} de_la Ley:

1. Moody's Industrial Manual

2. Moody's Transportation Manual

3. Moody's Public Utility Manual

4. Moody's Bank and Finance Manual

5. Standard and Poor's Standard Corporation Descriptions.
Seccién 37.2. ELl Comisionade, mediante crden al efecto, podrd enmendar

la lista anterior cuando, a su entender, la misma no refleje

adecuadamente la situacién de la industria de inversiones.

nd17 ARTICULQ 38. INFORMES TRIMESTRALES DE VALORES INSCRITOS.
'm”f'"jﬁSeccién 38.1. Excepto segun se dispone en la seccidn 38.2., abajo,
. durante el periodo de efectividad de una declaracién de inscripcién

de valores mediante notificacidn o cualificacién, la persona que
radicd 1la declaracién de inscripcidn deberd radicar informes
trimestrales que demuestren el progreso de la oferta y contengan la
informacién requerida en la Forma S-4,

Seccidn 38.2. 5i una oferta de valores inscritos mediante notificacidn
o cualificacién fuere completada o terminada, la persona gue radicd
ia declaracidn de inscripcidén podré ser relevada del regquisito de
radicar informes posteriores de conformidad con la seccidén 38.1.
si notifica al Comisionado per escrito en un informe final del hecho
de que la oferta ha sido completada o terminada. El informe final
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podrd radicarse dentro de los diez (10} dias posteriores a la fecha
en que la oferta fue completada ¢ terminada,

ARTICULC 39. CERTIFICACION DE ESTADOS FINANCIEROS.

Seccién 39.1 Estadc de Situacidn del emiscor.

38.1.1. El solicitante de inscripcidn de valores mediante noctificacién
o cualificacién radicard un estado de situacién (“balance
sheet”) del emisor a una fecha dentro de los cuatro (4) meses
anteriores a la fecha de radicacién de la declaracion de

inscripcidn. Este estado de situacién no tiene que ser
certificado. '
39.1.2. 51 el estado de situacidn requerido por la sub-seccién 39.1.1.

de este articulo no estid certificado, debera radicarse, en
adicidn, un estado de situacidén certificado por un contador
publico autorizade independiente, a una fecha dentro .a un (1)
afio anterior a la fecha de radicacién, a menos que el afio
fiscal del emisor haya terminado dentro de los cuatro (4}
meses anteriores a la fecha de radicacidn, en cuyo caso el
estado de situacién certificado por un contador publico
autorizado independiente podrd ser a una fecha al final del
afo fiscal anterior.

14/ Seccién 35.2 Estado de Ganancias y Pérdidas y Analisis del Sobrante

o 4 del emisor.

El solicitante radicara un estado de ganancias y pérdidas y un
an&dlisis del sobrante del emisor para cada uno de los tres afios
fiscales requerideos por el articulo 34 y el Anejo A, anteriores a
la fecha del ultimo estadce de situacidn radicado, y por el periodo,

si alguno, entre el cierre del ultimo de tales afos fiscales y la
fecha del ultimo estado de situacién radicado. Estos estados
deberan estar certificados por un contador publico autorizado
independiente hasta la fecha del ultime estade de situacién
certificado que ha sido radicado.

ARTICULO 40. DEPOSITO DE CIERTOS VALORES EN PLICA,

Seccidén 40.1. Este articulo aplicara cuando el emisor de los valores
a ser inscritos mediante coordinacidén o cualificacidn no ha tenide
un ingreso neto de gperacicnes, del tipo a que el emisor tiene la
intencidén de dedicarse, de por lo mencs $10,000.0C en uno de los
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Girimos dos (2) afos fiscales anteriores a la fecha de radicacién
de la declaracién de inscripcidn; vy

{i) cuando un premotor ha recibido, o recibira, del emiscr cualquier
valor emitido dentro de los tres (3) dltimos afics, © a ser emitido
en una fecha futura, por un precio sustancialmente diferente al
precio de oferta al publico, © a cualquier perscna a cambic de una
contraprestacién que no sea dinero en efectivo, o

(ii) cuando cualquier persona haya recibide, o recibira, del emisor
un valor emitide dentre de los tres (3) afios anteriores, ¢ a ser
emitido, a cambio de una contraprestacidén que no sea dinerc en
efectivo.

Seccidn 40.2. En los casos contemplados en la secciédn 40.1., arriba,

se requerird como condicidén para la inscripcidén solicitada, que
cualquier valor emitide al promotor © a cualquier persona dentreo de
los tres (3) afios anteriores o a ser emitido en el futuro, bajo las
circunstancias alli descritas, sea depositado en plica (“escrow”)
por un periodo de trece (13) meses desde la fecha de efectividad de
la declaracién de inscripcién o por la duracidén de la oferta, cual
de estos dos periocdos resulte més largo.

ANUNCIOS DE VALORES.

. Antes de la fecha de efectividad.

Ser& ilegal para cualquier perscna que ofrezca valores para la venta
en Puerto Rico, en cualquier momento después de la radicacidn pero
anterior a la fecha de efectividad de la inscripcidn, a menos que
el valor o la transaccién esté exentoe bajo el articulo 402 o sea un
valor bajo cubierta federal, haga que se publique cualquier anuncio,
articulo cualquier otro tipo de comunicacién, incluyendo, entre
otros, el Internet u otros medios electrbnicos, periddicos,
magazines y otras publicaciones periédicas, o haga que se realice
una difusién por radio o televisién, con relacidén a los valores que
se pfrecen en Puerto Rico, si el anuncio, articulo, comunicacién o
difusién, contiene informacidén adicional a la que se enumera a

continuacidn:
1. Nombre del emisor del valor;
2, Clase de valor, cantidad ofrecida, y el precio por

unidad para el publico:

Identidad del tipo general de los negocios del emisor;
9q. Una declaracién breve del cardcter general vy

localizacidén de la propiedad del emisor; y
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5. Nombre de los subscriptores-aseguradores
{“underwriters”}) y nombre y direccidén, nimero de
teléfono y direccidon electrénica de la persona o
personas gue proveerin una copia del prospecto radicado
como parte ¢ge una declaracidén de inscripcidn efectiva,
Yy quienes tomaradn oOrdenes para la compra del valor.

ARTICULO 42. ENTREGA DEL PROSPECTO.

Seccion 42.1. Excepto cuando el valor o transaccién mediante la cual
se ofrece el valor esté exento bajoc el articulo 402 de la Ley, a
cada persona a quien se le haga una oferta de un valor debera
entregarsele una copia del prospecto vigente {(“current prospectus”)
gue fuera radicado como parte de una declaracldn de inscripeién
efectiva de conformidad con el articule 302 ({inscripcidn por
notificacién) o el articulo 304 (inscripcidn por cualificacidn) de
la Ley, o un copia del prospecto vigente, si alguno, ofreciendo un
valor inscrito para la venta, radicado como parte de una declaracidn
de inscripcién efectiva de conformidad con el articulo 302 de la
Ley.

Seccién 42.2. No obstante las disposiciones de la seccién 42.1.,

arriba, v sdlc en lo gque respecta a las ofertas, se considerari que

cualquier prospecto preliminar cuyo uso esté permito por la seccién

34.4 de este reglamentc satisface los requisitos de entrega de

prospecto de esta seccidn siempre y cuande al inversionista se le

entregue un prospecto final con antelacién a cualquiera de los

eventos descritos en los parrafos (2), (3) o (4) de la seccién

42.3., abajo.

Seccidn 42.3. El prospecto deberd enviarse o entregarse antes o iunto

con el primerc de los siguientes eventos, cualquiera de ellos que

ocurra primero:

{1} La primera oferta por escrito hecha a la persona (que no sea
por medio de un anuncio pliblico} por, o por cuenta del emisor
0 cualquier otra persona en <cuyo favor se hace la oferta, o
por cualgquier suscripto-garantizador o corredor-traficante que
ofrece parte de la porcibén no vendida o de la suscripcidn
tomada por él como participante de la distribucién;

(2} La confirmacisdn de cualguier venta por, o por cuenta de, tal
persona,
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{(3) Pago de conformidad con tal venta, o

{4) Entrega del valor conforme a tal venta,
ARTICULO 43. RADICACION DE LITERATURA DE VENTA.
Seccion 43.1. Toda persona que tenga la intencidn de usar cualquier

prospecto, folleto, circular, carta, anuncie, o cuazlguier otra
literatura de ventas o material de anuncios, © cualguier otra
informacién gque se utilice con el propdsito de ofrecer o anunciar
la venta, ya sea por escritc o por televisién o radiodifusidén o
cualquier otro métode de difusidn, incluyendo el Internet, en
conexién con la oferta de un valor, con el propésito de distribuirle
a mas de diez (10) personas en Puerto Rico, incluyendo clientes o
clientes potenciales de un asesor de inversiones, radicard una copia
del mismo con el Comisionade con cince (5) dias laborables de
anticipacidén a su uso.
Seccion 43.2. Los requisitos de radicacidn establecidos en la seccién
43.1., arriba, no seran aplicables en los siguientes casos:
(1) una copla previamente radicada censta en los archives del
Comisionado;
(2) la literatura o material se distribuye por un asesor bajo
cubierta federal;
{3} el valor es un valor bajo cubierta federal:; o

(4) el valor o transaccidn esté exento por el articule 402 de

la Ley.
RBYRTICULO 44.  OFERTAS A TRAVES DEL INTERNET
(j? Las ofertas de valores realizados a través del Internet, o a través de

un sistema similar, estaran exentas de los articules 301 y 305 de la Ley,
segun enmendada, si se cumple con las siguientes condiciones:

1. La oferta realizada por el Internet o sistema similar indica,
directa ¢ indirectamente, que los valores no se ofrecen a los
residentes de Puerto Rico:

2. Que la oferta realizada por el Internet o sistema similar no
estd especificamente dirigida a persona alguna en Puerto Rico;
Y

3. No se realizan ventas de dichos valcres en Puerto Rico como
resultado de la oferta por el Internet o© sistema similar,
hasta gue tales valores se inscriban, o se efectGe una
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radicacién de notificacién (“notice filing”) segun los
requisitos establecidos por la Ley Uniforme de Valores de
Puerte Rico y este reglamento.

ARTICULQ 45. TANTEQ DEL MERCADO.
Seccién 45.1. Ambito de las reglas en este articule,

Las reglas establecidas en este articulo regiran el procedimiento

para solicitar indicaciones de interés en determinado valor antes

de radicar la solicitud de inscripcidén de dicho valor en la Oficina.
Seccidn 45.2. Exenciédn del articulo 301 de la Ley.

Se considerard que una comunicacién del emisor, oral o escrita, cuyc

tnico propdsito sea solicitar indicaciones de interés en recibir un

prospecto o circular de oferta para determinado valor, no constituye
una oferta o venta y estaria exenta del articule 301 de la Ley, si
se cumplen todas y cada una de las siguientes condicicnes:

(1) El emisor es o serd una entidad de negocios organizada kajo
las leves del Estado Libre Asociade de Puerto Riceo, El emisor
no funcionarid como un “Blind Pool” o como algun otro tipe de
negocio especifico o propiedad cuya naturaleza no pueda
precisarse al momento. El emisor no podrd ser una compafiia de
inversién o un fondo de capital.

El emisor tiene la intencidén de inscribir el wvalor en la

// Oficina a tenor con las disposiciones de la Ley.

(3) Diez (10) dias antes de comenzar la solicitud de indicaciones
de interés bajo este articulo, el emisor radicaria ante el
Comisionado una Peticién de Autorizacién para Solicitar
Indicaciones de Interés, en la Forma provista por la Oficina
para ello, Jjunto con cualquier material que serd utilizado

para solicitar las indicaciones de interés, y un chegue por
cien délares (5100.00} pagaderc al Secretario de Hacienda para
cubrir los cargos de procesar dicha peticién.

{4y Cualquier enmienda © material adicional que sea usado para
solicitar las indicaciones de interés serd radicado en la
Oficina por lo menos cinco (5) dias antes de ser utiiizado,
para la revisidén y aprobacidn del Comisionado,

(5) La solicitud de indicaciones de interés no podra llevarse a
cabo por ningin medio de comunicacién masivo, tales como
prensa, radio, televisidén, Internet o sistema similar.
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(6) Durante el periodo en due se soliciten indicaciones de
interés, ser& ilegal solicitar- o aceptar dinere u ctorgar
acuerdos para compra de 105 valores.

{7} No se podrd realizar ninguna venta de los valores en cuestién
hasta gque:

(i} se radique la solicitud de inscripcidén de los valores y
la misma sea declarada efectiva por el Comisionado, y
(ii) transcurran tres {3) dias laborables desde la fecha de
la entrega al inversionista potencial de copia del
prospecto o circular de oferta.
Seccién 45.3. Informacidn y leyendas requeridas,
Todo material o comunicacién relacionado con la solicitud de
indicaciones de interés en leos valores debe contener el nombre del
- emisor y la identidad de su oficial ejecutivo principal, una
descripcidén general del negocio y productos o servicios del emisor

y las siguientes leyendas:

(1) No se acepta, ni se aceptard, dinerc u ctro tipo de obligacidn
de compra.

(2) No se realizaran ofertas ¢ ventas de estos valores hasta que
se entregue una circular de oferta ¢ prospecto que incluya
informacidén completa acerca del emisor y la oferta,

(3} 'Una indicacidn de interés hecha por un inversionista potencial
no envuelve obligacién o promesa de ninguna c¢lase por tal
persona.

(4) Esta solicitud de indicacionesa de interés gse realiza de
acuerdo a una exencién de inscripcidn otorgada bajo un

reglamentc adoptado por la Oficina del Comisionado de
Instituciones Financieras, bajo la Ley Uniforme de Valores de
Puerto Rico. No¢ se podrd realizar ninguna oferta o wventa
hasta que se radigue una solicitud de inscripcidén y la misma
sea declarada efectiva por el Comisicnado de Instituciocnes
Financieras.

Seccién 45.4. Discrecién del Comisicnado.

El Comisionado podrd, con relacidén a cualgquier solicitud de
indicacicnes de interés hecha al amparo de este articulo, imponer
condiciones adicionales para otorgar dicha exencidn, o eximir de
cualquier reguisito dispuesto en este articulo.
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ARTICULO 46, TRANSACCIONES REALIZADAS BAJO LA REGLA 506 DEL
REGLAMENTO “D" DEL SEC,

Seccién 46.1, Agquellas transacciones de un emisor gue envuelvan la
oferta o venta de los valores de dicho emisor, estardn exentas del
requisito de inscripcién bajo el Articulo 301 de la Ley, si las
mismas se realizan de acuerdo a la Regla 506 del Reglamento D del
SEC (17 C.F.R. §230.506) y cualquier otra regla aprobada por el SEC
para enmendarla o sustituirla, y que se cumpla con las condicicnes
dispuestas en la seccidn 46.2., abajo.

Seccidn 46.2. La exencién dispuesta en la seccidn 46.1. esti suijeta a
las siguientes condiciones: _

{1) Que se radigque ante el Comisionado la informacidn requerida en
la Forma D-1 del SEC, ¢ la forma que sustituya a ésta;

{2) Oue se radique ante el Comisicnado copia de ia Forma D-1, o su
sustituta, seglin fuera radicado en el SEC, junto con el
consentimiento a ser emplazado requerido por el Articulo 414
{g} de la Ley;

(3) Que junto con los documentos requeridos en el parrafo (2),
arriba, se acompaflen los derechos pagaderos especificados en
el articulo 305 de la Ley.

BRTICULO 47. TRANSACCIONES CON CIERTQOS INVERSIONISTAS ACREDITADOS DE
/, VALORES INCLUIDOS EN LOS LISTADOS DE “ACE-NET”.
~ Semmyiton 47.1. Las transacciones de un emisor gque envuelvan la oferta

o venta de valores de dicho emisor incluidos en los listades del
"ACE-NET", estaran exentas del requisito de inscripcién bajo el
Articule 301 de la Ley, si se realizan de acuerdo a las
disposiciones de este articule y, en adicidn, si el emisor radica
ante el Comisionado una solicitud a tales efectos junto con el
consentimiento a ser emplazado requerido por el articulo 414 {g) de
la Ley, y si se incluyen los derechos pagaderos especificados en el
articulc 305 de la Ley.
Seccidn 47.2. La exencién provista en la seccidn 47.1. estd sujeta a
las siguientes condiciones:
(1} La venta de valores bajo este articulo sdlo se hara a personas
que cualifiquen como "Inversionistas Acreditados” segun éstos
se definen en el articulc 401 de la Ley.
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(2)

(3)

{4)

La exencidn provista por este articulo no esta disponible para

aguel emisor que se encuentra en una etapa de desarrollec y que

no tienen un plan de negocics © propésito especifice para el
capital levantado de la venta de valores.

La exencién provista por este articulc no estd disponible

para un emisor que ha indicado gque su plan de negociocs es el

participar en una fusidén con, o en la adgquisicién de, una
compafiia ¢ compafiias no identificadas o con cualquier otra
persona o entidad no identificada.

El emisor debe tener la creencia razonable de que todos los

compradores estin comprandc para propésitos de inversidn y no

con la intencién de distribuir el valor o de vender el valor
en conexidn con su distribucidn. Se presumird que la reventa
de un valor vendideo al amparo de esta exencién dentro de los
doce (12) meses de la fecha de la venta, se efectiia con miras

a st distribucidén y no con propésitos de inversiédn. Se

exceptlan de lo anterior el caso de la reventa llevada a cabo

a tenor con una declaracidén de inscripcidén efectiva bajo la

Ley o el caso de una reventa a un Inversionista Acreditado a

tenor con las disposiciones aplicables de la Ley.

Esta exXencldén no estard disponible para un emisor si éste, o

cualquiera de los antecesores del emisor, o cualquier emisor

afiliado, o cualquiera de los directores, cficlales, socios
generales, duefios de diez por ciento {10%) o maAs de cualquier

clase de sus valores propietarios (“equity securities”), o

cualgquiera de los promotores del emisor que en esos momentos

tengan alguna conexidn, en cualquier capacidad, cocn el emisor,

o cualquier suscriptor de los wvalores a ser ofrecideos, o

cualquier socio, director u oficial de dicho suscriptor:

{i} dentro de los cinco (5) afios anteriores a la fecha en
que solicita el uso de la exencidén provista por este
articulo, ha radicado una declaracién de inscripcién la
cual es objeto de una orden vigente paralizando la
inscripcisdn, cuya orden ha side emitida por cualquier
supervisor estatal de valores o por el SEC;

{ii) dentro de los cinco (5) aflos anteriores a la fecha en
que solicita el usc de la exenclén provista por este
articulo, ha sido convicte de cualquier delito” en
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conexidén con la coferta, compra o venta de cualquier
valecr, o gque envuelva fraude ¢ engafio;

(iil) estd sujeto en esos momentos a cualquier orden o
sentencia, emitida dentro de los cinco (5} afos
anteriores a la fecha en que solicita el uso de la
exencién provista por este articulo, por razéon de
haberse encontrado incurse en fraude o¢ engaflo en
relacidén con la compra o venta de cualquier wvaler: o

{iv) estd suijeto a cualgquier orden, sentencia o decreto de
cualguier tribunal con jurisdiccién sobre el asunto,
emitida dentro de los cinco (3} afios antericres a la
fecha en que solicita el usc de la exenclén provista por
este articulo, cuya orden, ya sea temporera, preliminar
o permanentemente, prchibe a tal parte el dedicarse o
continuar dedicandose, a cualgquier conducta o practica
gque envuelva fraude o engafio en conexidn con la compra
o venta de cualquier valor.

(6} Se podra hacer un avisc general de la oferta propuesta usando
cualquier medioc legal.

{7) A menos gque el Comisionade autorice 1la inclusién de
informacidn adicional, el avisc general sélo podra incluir la
siguiente informacién:

(1) Nombre, direccién y nimero de teléfono del emisor de los
valores;

(ii) Nombre, breve descripcidén y precio (si se conoce) de
cualquier valor a ser emitido por el emisor:

{iii) Una breve descripcién del negocio del emisor, en

veinticinco (23) palabras o menos;

(iv) Tipo, numero y cantidad total de valores ofrecidos;

(v) Nombre, direccidn y nimero de teléfono de la persona a
llamar para cbtener informacioén adicional: y

(vi) Una declaracidn a los efectos de que:
{(a) S8&lc se hardn ventas a Inversionistas Acreditades:
(b) ¥No se solicita ni se aceptard cantidad de dinero
alguna u otra prestacidén por razénm de dicho aviso
generai; ¥y
{(c) Los valores no han sido inscritos en, ¢ aprobados
por, ninguna agencia estatal de valores ni el SEC y
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(8)

{10)

(AFPiAvED)

{11}

{13}

éstos se cofrecen y venden a tfenor con unha exencién de

inscripcidén. '
En relacién con una oferta, el emisor podra proveer
informacién adicional a la provista en el avisc general bajo
los parrafos (6) y (7) anteriores, si tal informacidn: .
(i) se transmite a través de una base electrdnica de datos, la
cual estd restringida a personas gue han side previamente
cualificados como Inversionistas Acreditadeos; o
{1i) se entrega después que el emisor razonablemente cree gue
el comprador prospectivo es un Inversionista Acreditado.
No se permitird la solicitacidn de negocios por teléfong, a
menos de gue antes de originar la llamada el emisor tenga la
creencia razonable de que el comprador prospectivo es un
Inversionista Acreditado.
La diseminacién del aviso general de la oferta propuesta a
personas que no  son  Inversionistas  Acreditados no
descalificard al emisor para acogerse a la exencidn dispuesta
en este articulo,
El emisor radicara en la Oficina una notificacidén de la
transaccidn, junto c¢on el consentimiento a ser emplazado
requerido por el articulo 4l4{g) de la Ley y los derechos
pagaderos especificados en el articulo 305 de la Ley, dentro
de los quince (15) dias posteriores a la primera venta en
Puerto Rico del valeor exento bajo las disposiciones de este
articulo.
La exencién de Ainscripcidn provista por este articulo no
eximen a cualquier parte de la transaccidén de dichos valores
del cumplimiento de las demés disposiciones de la Ley o de las
4drdenes o reglamentos emitidos y aprobados bajo dicha Ley.
El Comisionado podra denegar el uso de la exXencidn provista
por este articuleo si concluye que la proteccion del interés
publico o de los inversionistas asi lo exigen.

ARTICULO 48. INSCRIPCION DE OFERTAS CORPORATIVAS PEQUENAS.
Seccidén 48.1., Ambito del articulo.
Las reglas en este articulo disponen para la inscripcién de ofertas

corporativas pequefias que estan exentas de inscripcidn federal bajo
la Regla 504 del Reglamento del SEC, Reglamento A del SEC, o la
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seccién 3{a) {ll) de la Ley de Valores de 1933, y gue son
consistentes con la proteccién del publice inversionista y el
interés publico.

Seccidén 48.2. Piscrecidn del Comisionado.
FEl Comisicnado podrd, a su discrecidén, eximir de cualquier norma
establecida en este articulo ¢ imponer estandares sustantives dque

no estén contenidos en este articulo.

Seccion 48.3. Definicidén de términos especiales usados en este
articulo,
48.3.1. Para Dpropdésitos de este articule, los términos "“Small

Corporate Cffering Registration Form”, “SCOR”, y “Forma U-77
se refieren a la Forma adoptado por NASAA el dia 28 de abril
de 1996, para facilitar la inscripcidén de ofertas efectuadas
pajo la Regla 504 del SEC, 17 C.F.R. $§230.504, para promover
la uniformidad en la inscripcién y mantener los estandares en
la proteccidén de los inversionistas.
48.3.2, Para propdsitos de este articulo, el vocablo “emisor” no
incluird los siguientes:
{1) Un individuo o forma organizacional de negocios gque no
sea una corporacién;
(2) Una corporacidn que no esté organizada bajo las leyes de
Puerto Rico;
{3) Una persona dedicada a la mineria, exploracién de
petrclec o en la producciédn o exploraciédn de cualguier
otra industria de extraccidn;

{4) Una persona sujeta a los requisitos de informes de la
seccién 13 o la seccidén 15 de la Ley Federal de 1934;
{5} Cualquier compafiia de inversidn descrita en la Ley

federal titulada “Investment Company Act of 1940”, segun
enmendada;

{6) Compafiias tenedoras de acciones, compafiias de inversién,
o compafiias que supervisan la administracidén de otras
compafiias;

(7) Emisores con estructuras de capital con mas de un tipo
de acciones;

{8) Carteras de inversién en articulos de comercio
(“commodities”} o© en negocios de traficar dichos
articulos (“Commedity poois”);
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(9) Programas de arrendamiento de equipo; _
{10) Programas de arrendamiento o venta de bienes inmuebles.

Seccidén 48.4. Aplicabilidad.

Los requisitos contenidos en este articule sélo aplicaridn a las

inscripciones que estan exentas de inscripcion federal bajo: (1) la
Regla 504 del Reglamento D del SEC; (2) el Reglamento A del SEC, o
{3} la Seccidén 3(a)(il) de la Ley de Valores de 1933.

Seccidn 48.5. “isponibilidad.

48.5.1.

48.5.Z2.

Las reglas de este articulo sélo estardn disponibles para el
emisor de los valores. La persona que radigue la declaracion
de inscripcidén en SCOR serd el emisor © una persona que actie
a nombre del emisor, y no seria (1} un vendedor- poseedor de
acciones (“selling security helder”); un comprador gue es
suscriptor en una suscripecldn garantizada, o (3} una persona
gue busca de otro modo inscribir los valores para reventa en
una distribucidn secundaria.

£n adicioén a lo dispuesto en la Seccién 48.5.1., arriba, para

poder inscribir los valores mediante SCOR, todas y cada una de

las siguientes condiciones estaran presentes:

(1) La oferta no puede ser para un “Blind Pool” ni para
cualquier otra oferta en relacidén con la cual el emisor
no puede identificar el negocio o activo especifico a
que dedicard el producto de la oferta;

(2) Los valores a ser inscritos por SCOR consistiran

. solamente de acciones (“equity securities”) o valores de
deuda (“debt securities”). En el casc de acclones
comunes, el precio de oferta sera o excederd de cinco
dolares ({$5.00) por accién, y si 1los valores a
inscribirse consisten de opciones, garantias o derechos
sobre acciones comunes, el limite de cinco ddlares
($5.00} sera aplicable al precio en que éstes se
ejecutara&n. Cuando los valores a ser inscritos sean
convertibles a acciones comunes, el precio de conversion
seri de por lo menos cince ddélares {$5.00}.

(3} FEn relacidén a la inscripcidén mediante SCOR, el emisor se
obligard a no dividir (“split”) sus acciones comunes por
dos afios después de la efectividad de la inscripciédn por
SCOR baje este articulo; disponiéndose que nada en este
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inciso impedird que el emisor tome tal medida en
relaciéon con una oferta publica inscrita posterior
cuando haya obtenido por escrite el consentimiento
previo del Comisicnado,

{4} El precio total de oferta, dentro y fuera de Puerto
Rico, de los valores a ser inscritos mediante SCOR no
podréd exceder de un milldén de délares ($1,000,000.00},
mencs el precio total de oferta de todos los valores
vendidos dentro de los doce (12) meses anteriores al
comienzo de, y durante, la oferta de los valores (1)
bajo l1a Regla 504 del SEC, 17 C.F.R. $230.504: (2)
descansando en una exencidén bajo la seccidén 3¢{b) de 1ia
Ley de Valores de 1933; o (3) en violacién de la Seccién
5 de la Ley de Valores de 1933,

Seccidén 48.6. Limitaciones, '

La inscripcién mediante SCOR no estara disponible para los valores

de un emisor, si el emisor o alguno de sus oficiales, directores,

tenedores del diez por ciento (10%) o més de sus acclones

(“accionistas de 10%"), promctores o agentes de venta de los valores

a ser ofrecidos, o cualgquier oficial, director o socio de un agente

de venta: '

(1) Ha radicado, dentro de los cinco (5) afloes anteriores a la
radicacién de la sclicitud de inscripcidén por SCOR, una
solicitud de inscripcién la cual es objeto de una orden
paralizando la dinscripcién, cuya orden fue emitida bajo
cualquier ley de valores federal o estatal:;

(2} Ha sido convicto de cualquier delito grave o menos grave que
esté relacionado con la oferta, compra o venta de valores, o
cualquier delitc que envuelva fraude o engafio, dentro de los
cinco (5) afios antericres a la radicacidn de inscripcién por
SCOR;

(3} (A)Estd sujeto en dichc momente a una orden administrativa
emitida por cualguier supervisor de valores federal o estatal,
o a una sentencia emitida por el superviscor estatal de valores
o por el SEC, dentro de los cinco (5) aflos anteriores a la
radicacidén de la solicitud de inscripcién por SCOR: o©
{Blestd sujeto a cualgquier crden o sentencia administratiwva,
federal ¢ estatal, en donde se determind fraude o engafio,
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(4)

(6)

incluyende, sin limitarse a ello, el hacer declaracicnes
falsas sobre hechos materlales o la omisién de declaraciones
sobre hechos materiales, cuando dicha orden o sentencia fue
emitida u obtenida por el gobiernc federal o estatal dentro de
los cinco (5) afios anteriores a la radicacidén de la solicitud
de inscripcién por SCOR;

Estd sujeto a cualquier orden o sentencia administrativa,
federal o estatal, incluyendo aquellas emitidas por un SRO, la
cual prohibe, deniega o revoca el uso de una exencidén de
inscripcidén, en relacién con la oferta, compra o venta de
valores cuya inscripecién se solicita mediante SCOR; o©

Esta sujetc al presente a una orden, sentencia o decreto el
cual {(A) fue emitido por una corte con jurisdiccidn sobre la
materia dentro de 1los cinco (5) afios anteriores a la
radicacién de la solicitud de inscripcién por SCOR; y

(B} temporera, preliminar o permanentemente restringe, limita
o prohibe que tal parte se dedique a, o continde, cualquier
conducta o prdctica en relacién con la compra o venta de un
valor, © que envuelva la ejecuciébn de cualquier radicacién
falsa ante cualquier estado.

Esta sujeto a una orden, sentencia ¢ decreto, incluyendo
aquellos emitidos por un SRO, que le prohiban la ejecucidn de
transacciones relacionadas con la negociacidn de valcres.

on 48.7. Documentos a ser radicados ante el Comisionado.

Ademés de radicar la Forma U-7 (SCOR) debidamente completada, el

solicitante deberd radicar los siguientes documentos y pagara al

Comisionadc los siguientes cargos, como parte de su solicitud SCOR:

{1)

{2}

{3}
(4)

Coplia de la Forma D, segun radicada ante el SEC, reclamando la
exencién de inscripcién de la oferta, bajo la Ley de Valores
de 1933, a tenor con la Regla 504 del Reglamento D, 17 C.F.R.
§230.504. Dicha radicacidn se hari ante el Comisionado de
manera simultanea que la radicacidn hecha ante el SEC.

Los formularios designados “Form U-17, “Form U-2" y “Form
U-2a7, los cuales habrdn sido debidamente cumplimentados por
el emisor.

Los “exhibits” regueridos en la Forma U-7.

En relacidén con su solicitud SCOR, el emisor preparara y
ragicari los siguientes estados financieros:
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(a) Para el emisor y sus subsidiarias consolidadas: un estado
de situacidén (“balance sheet”) al cilerre del dltimo afio
fiscal. 8i el emisor ha existido por mencs de un afo fiscal,
éste radicara un estado de situacidn al cierre de una fecha
dentro de los 135 dias anteriores a la radicacidén en Puerto
Rico de la declaracién de inscripcidn por SCOR. S5i la primera
fecha de efectividad de la inscripcién, seguin aparece en la
pagina de la cubilerta de la solicitud de inscripcidn por SCOR,
es dentro de los 45 dias siguientes al cierre del afic fiscal
del emisor, y si los estados de situacidn para el ario fiscal
mis reciente no estdn disponibles, el estado de situacién a
radicarse podrd ser al cierre del afio £fiscal anterior e
incluird un estado de situacidén adicional al cierre de una
fecha interina, la cual estara al dia, por lo menos, hasta el
clerre del tercer trimestre fiscal del emisor del afo fiscal
completado mas recientemente;
(b) Para el emisor, sus subsidiarias consclidadas vy
antecesores: estades de ingresos y flujo de efectivo
{(*statement of income and cash flow”) y declaraciones de
camblio en la propledad de los accionistas (“stockholders’
equity”), para el Gltimo aflo fiscal que antecede a la fecha
del estado de situacién mas reciente radicado bajo el inciso
{a} de esta seccidn, o por agquel periodo mis breve en gque el
emisor, incluyendo cualgquier antecesor, ha existido:
{c) Estados de ingreso y flujo de efectivo para cualguier
pericdo interino entre el Gitimo estado de situacién revisado
o auditade y la fecha del estado de situacidén interine
radicade;
(d} 5i, desde el inicio de su Qltimo aflo fiscal, el emisor ha
adquiride otrc negocio, el emisor radicard un estado de
situacién combinado, “pro forma’”, al cierfe del aflo fiscal.
El emisor radicard una estado combinadce de ingresos y gastos
“pre forma” como si la adgquisicién hubiere ocurrideo al
comienzo del Ultimo afio fiscal del emisor, si algunc de los
siguientes aplica:

{1) Cuando la inversién en, o adelantos {préstames), por

el emisor y sus subsidiarias, al negocio adquirido,
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{35)

()
{7)

(8)

exceden el 20% de los activos del emisor en su estado de
situacién consolidado, al cierre del dltimo afio fiscal
del emisor;
{ii) Cuando, después de eliminar las partidas entre-
compafiias, la parte proporcional del total de activos
del negocio adquirido, poseida por el emisor y sus
subsidiarias, exceden del 20% de los activos en el
estado de situacidén consclidado del emisor; o
{iii) Cuando la participacién propietaria (“equity”) del
emisor y sus subsidiarias en ingresos provenientes de
operaciones continuas antes de contribucicnes, de
partidas extraordinarias y del efecto cumulativo de los
cambios en los principios de contabilidad del negocio
adquirido, excede el 20% de dichos ingresos del emisor
consolidados para el ultimo aflo fiscal;
(e) Los estados de situacién financiera se prepararidn de
acuerdo a los principios de contabilidad generalmente
aceptados. 8i el emisor n¢ ha efectuado operaciones
significativas, se incluird un estado de recibos vy
desembolsos, en lugar del informe de ingresos;
{f) Los estados financleros interinos pueden radicarse sin
estar auditados. Todos los demas estados financiercs estarin
auditados por contadores publicos certificados independientes;
{g) Los estados financieros reflejarén todas las divisiones de
acciones {“stock splits”}, incluyendo las reversiones de
divisiones de acciones (“reverse stock splits”), dividendos de
acciones y recapitalizaciones, aun si éstos han tenido lugar
desde la fecha de los estados financieros;
Incluya el pago de cien dbdlares (3100} como cargos para
procesar la solicitud de inscripcién mediante SCOR:
hcuerdo de venta de valores:;
Articulos de incorporacién del emisor, junte con su reglamento
y enmiendas:
Copia de la resolucién de la junta de directores del emisor
que autoriza la emisioén de los valores y los términos en gque
se ofrecerdn los mismos;
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v

(10)
(11)

(12)

(13)

(14)

{15)

Cualquier contrato o convenio que contenga los términes y
condiciones sobre los valores a ser ofrecidos:

Espécimen del valcr a ser ofrecido;

Consentimiento del emiscor a ser emplazado, segin dispuesto en
el articulo 414(g) de la Ley:

Copia de cualquier prospecto, panfleto, circular, carta,
anuncio u otra literatura de venta que se intenta usar en
relacidén con la oferta, a partir de la fecha de efectividad de
la inscripcidén. Cualquier anuncio escritec de la oferta no
contendra informacidén adicienal a la siguiente: (1) El nombre
del emisor; (2) una caracterizacion del emisor segln se indica
en la pagina de la cubierta de la declaracidén de inscripcién
de SCOR; {3) la direccidn y numero de teléfcno del emisor: (4)
una indicacidén breve, en diez (10) palabras © menos, del
negocio, ¢ negocio propuesto, del emisor, (5) el numero y tipo
de valores a ser ofrecidos y el precic de oferta por valor;
{6) el nombre, direccidén y numerc de teléfono de cualquier
agente vendedor autorizado a vender dichos valores; (7) una
declaracioén de que dicho anuncio no constituye una oferta para
vender o una solicitud de una oferta para comprar y que
cualquier oferta se efectuarda por medio de un prospecto
oficial u otro documento oficial de divulgacidn; (8) cédmo
obtener una copia del prospecto o documento de divulgacién:
{9) el logo corporative del emisor; y (10} cupones para
recortar y devolver, si alguno,. cuyo uso facilitaria la
entrega de una copila del prospecto o documentc de divulgacidén
a los compradores prospectivos;

Bcuerdc de depdésito en plica (“Escrow Agreement”) para los
dineros a ser recibidos por esta oferta, © una sclicitud al
Comisionado para la exencién de los requisitos establecidos en
la seccién 48.8 para establecer un depdsito en plica;
Cpinién legal del abogade del emisor a los efectos de gue los
valores a ser ofrecidos han sido debidamente autorizados por
la corporacién y cumplen con todes los regquisitos vy
formalidades necesarics para este tipo de oferta:; y
Cuailqguier otro documento, material o informacidén que el

Comisionado estime necesario,
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3eccidén 48.8. Depdsito en plica {"Escrow”j,

48.8.1. Si el propuesto negocio del emisor reguiere una cantidad
minima del producto de la oferta para comenzar O Proseguir con
el negocio en la manera propuesta, se establecera una cuenta
en plica en un banco o institucién depositaria similar, que
actlie como agente de cuenta plica independiente, en el cual se
depositaran inmediatamente el producto recibido de los
inversionistas hasta que se haya levantado la cantidad minima
requerida.

48.8.2. La fecha en que los fondos habran de ser devueltos por el
agente de plica si no se levanta el producto minimo, sera no
mas tarde de un afio a partir de la fecha de efectividad de 1la
inscripeidn SCOR en Puerto Rico.

Seccién 48.9. Gestiones posteriores a la inscripciédn.

Después de que se haya completado y radicado la Forma U-7, y luego

de que la inscripcién por SCOR haya sido declarada efectiva por el

Comisionado, el emisor enviara o entregard a cada persona a gquien

se le ofrece el valor, una copia de la Forma U-7, excluyendo las

instrucciones, la cual servird comeo el prospectc para propdsitos de
este articulo y la cual deberi proveerse a cada persona a guien se
le hace una oferta antes ¢ concurrentemente con cualquiera de los
siguientes eventos que ocurra primero: (1} la primera oferta escrita
hecha a dicha persona, que no sea mediante un anuncio piblico, por,

o a cuenta de, el emisor; (2) la confirmacién de cualquier venta

efectuada por, ¢ a cuenta de, tal persona; (3) el pago a tenor con

cualquier venta asi efectuada; o (4) la entrega del valor a tenor

con cualquier venta asi efectuada,

ARTICULO 49. REMEDIOS Y SANCIONES.

Cualquier persona que haya violado o esté préxima a dedicarse a cualquier
acto o practica gue constituya una viclacién de cualquier disposicidn de
la Ley, este reglamento, ¢ de cualquier regla u orden del Comisiocnado
emitida al amparo de la Ley o este reglamento, estard sujeta, entre
otras, a los remedics y sanciones provistos en la Ley y a los remedios
y sanciones provistos en la Ley Nam. 4 de 11 de octubre de 1985, segin

enmendada.
ARTICULO 50. SEPARABILIDAD.

En el caso de que cualquier articulo, seccidn, inciso, cléusula, parrafo,
oracién, palabra o parte de este reglamento fuese declarado nulec por un
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tribunal de jurisdiccién competente, dicha declaracidén no afectara ni

invalidara el resto del reglamento.

ARTICULO 5%. DEROGACION.
Seccién 31.1. Se derogan los sigquientes reglamentos:

{1y Numero 1007, titulado "Reglamente de la Ley Uniforme de
valores", promulgado por el Departamento de Hacienda, el 18
de diciembre de 1963 y radicado en el Departamento de Estado
el 27 de diciembre de 1965.

{2} Namero 3217, titulade “Enmienda al Reglamentc emitido bajo la
Ley Uniforme de Valores de Puerto Rico, Ley Num. 60, aprobada
el 18 de junio de 1963, para afladir una Regla 3A nueva, sobre
Inscripcidn, Renovaclién, Transferencia y Terminacidédn de
Agentes mediante el Sistema Depositario de Inscripcidn Central
(CRDY”, promulgado por el Secretario de Hacienda, el 13 de
junio de 1985 y radicado en el Departamento de Estade el 20 de
junio de 1985.

Seccidn 51.2. Quedan derogadas las siguientes Cartas Circulares:

(1} “Politica Publica Sobre Exencilones de Emisiones Limitadas de
vValores” de 3 de mayo de 1994, dirigida a las personas y
entidades interesadas en hacer emisiones limitadas de valores.

(2} Carta Circular Nam. 94-95-01, de 6 de agosto de 1994, sobre
“Inspecciones Periddicas.”

T ICULO 52 REGLAS DE INTERPRETACION,

'aéccién 52.1. Este reglamento se interpretari de modo que efectivamente
se adelanten las metas de supervisar, fiscalizar y reglamentar la
industria de valores, de manera tal que se garantice una mayor
proteccidn al inversionista.

Seccidn 52.2. Las reglas emitidas por la “SEC” y la “NASD” a tenor con

las disposiciones de las diferentes leyes de los Estados Unidos

sobre valores y asesores de inversiones, segun éstas se mencionan
vy a las que se hacen referencia en este reglamento, incluyendo
cualquier regla subsiguientemente adoptada para enmendarlas,
sustituirles o suplementarlas, quedan por la presente incorporadas
a este reglamento por referencia y se hacen constar como parfe del

mismo.
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Seccidén 52.3. El Comisionado radicarad simultaneamente las versiones en
espafol e ingiés de este reglamento ante el Departamento de Estado
de Puerto Rico. En casos de conflicto entre el texto en espaficl y
la versién en inglés de este reglamento, prevalecerd la versidén en

inglés.
ARTICULQ 53, VIGENCIA.
Seccidén 53.1. Excepto segun se dispone en la seccidn 53.2., abajo, este

reglamento entrari en vigor a los treinta (30) dias después de su
radicacidén en el Departamento de Estado de Puerto Rice, de
conformidad con las disposiciones de La Ley de Procedimiento
Administrativo Uniforme.

Secciénn 53.2. Los requisitos sobre el prospecto dispuestos en el
articulo 34 y el Anejo A de este reglamente entraran en vigor a los
noventa (90) dias después de su radicacién en el Departamento de
Estado de Puerto Rico.

A . EBEn San Juan, Puerto Rico, el/de enero de 2000.

F

oseph P. O'Neill
Secretaria de Hacienda Comisionado de Instituciones

Financieras
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ANEJO “A”
INFORMACICON REQUERIDA EN EL PROSPECTO

PARTIDA 1. INFORMACION REQUEQIDA EN LA PORTADA DEL PROSPECTO.

{a)

{b)

Nombre y direccidén del emisor y el estado y fecha de su
incorporacién u organizacidn.

La clase o clases de valores a ser inscritos, dando el numero de
acciones y el valer par por accidn con respecto a las acciones de
capital y la cantidad total de principal y la cantidad por unidad
con respecto a valores que evidencien deuda (“debt securities’),
Comisiones y descuentos aplicables.

~ Indique lo siguiente en letra mayuscula y en negrillias (“bold face

type”}, como esta: “ESTOS VALORES CONLLEVAN RIESGC DE INVERSION”.
La leyenda requerida bajo la seccidn 34.11 de este reglamento.
Una referencia a la seccidén del prospecto donde se discuten los
riesgos al inversionista, incluyendo el riesgo asociado con el uso
de fondos prestados ({“leverage”), si alguno, envueltos en la
inversién. La referencia debe incluir el ntmero de la pagina donde
comienza la discusién de los factores de riesgo vy, mds
especificamente, las seccién de “leverage”. El Cocmisionado podra,
a su discrecién, requerir que la portada del prospecto indique las
paginas due contienen discusién scbre los factores de riesge o
cualquier otra informacidn que éste considere importante.

Tabla de distribucidn. - La informacién requerida en la siguiente
tabla sera sometida sustancialmente en la forma tabular indicada,
sobre todos los valores que se ofrecen, y que se venderidn por

efectivo (estimar, si es necesario).

Precio al Comisiones y Producto al
piblico descuentos Emisor y otras
pErsonas

Por unidad

Total
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th)

Los prospectos deben estar fechados a la fecha de efectividad., 5i
se enmiendan posteriormente, estaran fechades a la fecha de la
enmienda.

La informacidn requerida por el Comisionado, como él1 estime
necesario para tomar una decisidn informada en el asunto hajo

consideraciodn.

Instrucciones:
1.

Cualquier variacién del precio indicado en la primera columna de la
tabla al cual cualgquier proporcién de la oferta serid hecha a
cualguier persona o clase de personas gue no sean los subscriptores
aseguradores, sera divulgada luego de la tabla con una referencia
a.ello en la primera columna de la tabla. Especifique la perscna
o clase y el precio propuesto de cferta dicha persona o clase.

El término “comisiones” significa toda comisidén en efectivo o
descuentos pagados o a ser pagados, directa o indirectamente, por
el emisor o los tenedores vendedores de valores a los subscriptores
aseguradores con respecto a la venta de los valores a ser ofrecides.
Una comisidn pagada o a ser pagada en conexioén con la venta de dicho
valor por una persona en la cual el emisor tiene un interés, o que
es controlada o dirigida por, © estd bajo contrel comin con el
emisor, se considerard come que ha sido pagada por el emisor.
Solamente se incluirdn en la tabla las comisiones pagadas peor el
emisor o los tenedores vendedores de valores (“selling security
holders”). Las comisicones pagadas por otras personas se indicaran
luego de la tabla con una referencia a ello en la segunda columna
de la tabla.

Si los suscriptores aseqguradores van a percibir valores, contratos,
u cualguier otra cosa de valor (que no sea efectivo) en conexidn con
la oferta, 1la cantidad y la naturaleza de tal remuneracidén o
prestacidn se indicaré a continuacién de la tabla con una referencia
al respecto en la segunda columna de la tabla.

3i alguna cuota de originacién (“finder’'s fees”) ha de ser pagada
en relacién con la oferta, se indicard el nombre de cada recipiente,
junto con la cantidad y la naturaleza de la cuota, a coatinuacién
de la tabla, con una referencia al respecto en la segunda columna
de la tabla.

31 los descuentos o comisiones pagaderos a 1los suscriptores
aseguradores son variables, indique las cantidades maximas y minimas
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en la segunda columna de la tabla y exponga el producte maxime y
minimo en la tercera columna de la tabla. La base para 1la
determinacidén de dichos descuentos o comisicnes se indicara a
continuacién de la tabla con una referencia al respecto en la
sequnda y tercera columna de la tabla,

Un estimado del total de gastos de venta {que no sean los descuentos
y comisiones a suscriptores aseguradores y pagos a intermediariocs
“finder’s fees’”) pagaderos por el emisor ¢ por los tenedores
vendederes de valores {“selling security holders”}, se indicaréan a
continuacién de la tabla con una referencia al respecto en la
tercera columna de la tabla. Dicho estimado debe incluir los gastos
de imprenta, legales, de ingenieria, contabilidad y otros cargos.
Si no es practico exponer el precio al piblico, se explicarad el
método por el cual se va a determinar el mismo. Ademéds, si los
valores han de ofrecerse en el mercade, indique el mercado envuelto
y el precio en el mercado a la ultima fecha accesible,

Si cualesquiera de los valores inscritos van a ofrecerse por cuenta
de tenedores de valores, indiguese en la portada del prospecto la

informacién requerida por la partida 9.
PARTIDA Z. UsSO DEL PRODUCTO.

{a)

indique los propdsitos principales para los cuales ha de usarse el
producto neto de la oferta percibide por el emisor, la cantidad
aproximada a ser usada para cada preopésito y el orden de prioridad
en gue dicho producto ha de ser usado para cada propésito.
Describa cualquier acuerdo para el reembolso de fondos a los
subscriptores sl no se venden todos los valores a ser ofrecidos; si
no hay tales acuerdos, indiquelo asi.

L/f Instrucciones:

1.

No se daran detalles de gastos propuestos: por ejemplo, sélo
necesita suministrar un breve bosquejo de cualquier programa de
construccidn o adicidn de equipo. _
Incluya una declaracién en relacidén al uso del producto realmente
recibide si el mismo no es suficiente para 1llevar a cabo los
propdsitos consignados. Especifique el orden de priecridad en que
dicho producto seré aplicado.

Si cualquier cantidad sustancial de otros fondos ha de ser usada en
conjunto con el producto, indique las cantidades y las fuentes de
tales otros fondos.
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4. 3i va a usarse cualquier cantidad sustancial del producte para
adgquirir actives, en cualquier forma que no sea en el curso
ordinario del negocie, describa brevemente los activos, e indique
los nombres y direcciones de las personas de quien seran adguiridos.
Indique el precic de compra de los activos, los nombres de
cualesguilera personas que han recibido o recibirin comisiones en
conexién con la adgquisicidén, la cantidad de tales c¢omisiones, vy
cualquier otro gasto en conexidén con la adgquisicidn.

PARTIDA 3. COSTO DE ACCIONES DE CAPITAL (“EQUITY SHARES™) POSEIDAS
POR -LOS CRGANIZADORES
(a) S5i el emisor es una corporacidén que fue crganizada en los dltimos

cinco (5) arflos, muestre el coste por accién a los oficiales,
directores, promotores, administradores u otros oficiales, de
cualguier valor consistente en acciones de capital (“equity shares”)
poseidas, y a cualquier otra persona gque sea poseedor en récord, o©
beneficiario, del cinco por ciento (5%} o0 mas de cualquier clase de
accién de capital de la compafiia. Presente esta informacién en la
forma tabulada que se describe a continuacién:

Nombre Tipo de Valor Namero de Costo Total Costo por
Unidades Accicn
Poseidas

Describa en detalle cualquier remuneracion que no sea efectivo usada

como pago para los valores descrites arriba, indicando costo neto

de los activos al transferente, el valor adjudicade al momento de

P

iﬁ J la transferencia y la base para ello.

v (c} Con respecto a cualesguiera activos a ser adquirido de personas
nombradas en el inciso {a) arriba, seflale el costo neto en manos de
los tenedores a la fecha de la transferencia, vy suministre el costo
de ello a la compafiia.

(d} Indique el por ciento de los valores en circulacidn del emisor gque
serdn poseidos por los directores, oficiales y promotores como
grupo, y el por ciento de tales valores gque seran poseidos por el
puiblico, si se venden todos los valores a ser ofrecidos bajo esta
declaracién de inscripecidn, vy las respectivas cantidades de efectivo
{incluyendo dinero en efectivo pagado por propiedad transferida al
emisor) pagado para ello por tal grupo y por el publico.
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PARTIDA 4. PLAN DE DISTRIBUCION.

Si los valores que se inscriben han de ofrecerse a través de
subscriptores aseguradores, indique el nombre y las direccicnes de los
subscriptores aseguradores, su relacién, si alguna, con el emisor y
gspecifique brevemente la naturaleza de 1la ocbligacidén de los
subscriptores aseguradores de recibir dichos valores.

Instrucciones:
1. Especifique la naturaleza de la obligacién de los suscriptores
aseguradores. Especifique si es un contrato obligatorio {(“firm

commitment”) bajo el cual el subscriptor asegurador debe recibir
y pagar por todos los valcores, si algunos son tomados, ¢ sl es
meramente un acuerdc de agencia ¢ “mejor esfuerzo” (“best effort”)
bajc el cual los subscriptores aseguradores toman y pagan solamente
por los valores gue puedan vender al publico.
2. Esbcce brevemente el plan de distribucién de cualesquiera valores
a ser inscritos que vayan a ofrecerse de alguna otra manera que no
sea a través de un subscriptor asegurador.
PARTIDA 5. VENTAS QUE NO SEAN POR EFECTIVO.
51 cualesguiera valores inscritos han de ofrecerse en otra forma gque no
sea por dinero en efective, seflale brevemente el propésito general de la
distribucién, la base sobre la cual los valores van a ofrecerse, la
cantidad de compensacién y otros gastos de distribucién, y por gquién
seran sufragados.
/;<:,LRBRTIDA 6. CAPITABLIZACION Y DEUDA A LARGO PLAZG,
‘Jovea la informacidn solicitada en la siguiente tabla, sustancialmente

C/ Adﬂ) en la forma tabular indicada, sobre cada clase de valor del emisor y cada
mmwnn-lase de valores (que no sean agquellos poseidos por el emisor o sus
subsidiarias totalmente controladas) de todas las subsidiarias del

emisor.
Cantidad Cantidad Cantidad en
autorizada en Circulacidn circulacién
o a ser a una fecha especifica si todos los valores
autorizada dentro de los 90 dias inscritos son vendidos




Instruccliones:

1. Los valores poseidos por, © para la cuenta del emisor, no seran
incluidos en la cantidad en circulacién, perc la cantidad asi
poseida deberd exponerse en una nota a la tabla.

2. 5i cualesquiera de tales valores fueron emitidos dentro de los
tiltimos dos afics, o van a ser emitidos por una causa (prestacién)
que no sea efectiveo, desgleose en notas al calce a la tabla la
cantidad y clase de tal prestacidn o consideracidn.

PRRTIDA 7. ESTADOS FINANCIEROS

{a) Provea un estado de situacidén del emisor a una fecha dentro de los
cuatro {(4) meses anteriores a la radicacidén de la declaracion de
inscripcidn.

(b} Provea en forma de columna comparativa un estado de ganancias y

pérdidas y andlisis de sobrantes para cada uno de los dltimos tres
{3} afics fiscales del emisor (o por la vida del emisor y sus
predecesores, si es menor de tres afios}), con anterioridad a la fecha
del estade de situacién suministrade y por cualgquier periodo
subsiguiente al dltime de dichos afios fiscales y la fecha del estado
de situacién. Dichos estados de situacidn estaran certificados por
un contador publico autorizado independiente,

Si el prospecto es sometido como parte de una declaracién de
inscripeién para la inscripcién de valores mediante notificacién,
en lugar de la informacién requerida en la partida (b) anterior,
suministre en forma de columna comparativa un resumen de ingresos
para cada uno de los dos {2} afios fiscales anteriores a la fecha del
estado de situacidn, y por cualquier periodo entre el clerre del
dltimo afo fiscal y la fecha del estado de situacién, o por el
pericdo de la existencia del emisor y sus predecesores, si fuera
menor de dos (2) afios. Dicho resumen cubrird un periodo
representativo y, sujetc a desviaciocnes apropiadas correspondientes
a las caracteristicas significativas del emisor, los siguientes
partidas deberan incluirse: ventas netas o ingresos de operaciones,
costo de articulos vendidos o gastocs de operaciones {0 ganancia
bruta); cargos por intereses; contribucicnes sobre ingresos; ingreso
neto y partidas especiales. El resumen deberd reflejar los ajustes
retroactivos de cualesquiera partidas materiales gue afecten la
comparabilidad de los resultados. Deberdn proveerse notas al calce
apropiadas al resumen, incluyendo referencias a otras partes del
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prospecto, cuandc sean necesarias para reflejar informacién o
explicaciones due sean materiales para que los inversionistas puedan
evaluar los resultados demostrados, Si se estan inscribiendo
acclones comunes, el resumen serd preparado para demostrar las
ganancias aplicables a las acciones comunes. Las ganancias por
accién y dividendos declarados por cada afio del resumen deberan ser
incluidos también, cuando apropiado.

(d) Si cualquier parte del productc de la oferta ha de ser aplicado para
la compra de cualquier negocio, suministre, con respecto a tal
negocio, los estados financieros requeridos por la partida 7.

PARTIDA 8. CRGANIZACION DEL EMISOR

Con respecto al emisor y cualquier subsidiaria del emisor, indique =1 afo

en que se organizé, la forma de organizacidédn (tal como “Una

corporacién”, “Una asociacidn no incorporada” u ctro término apropiado),
el nombre del Estade u otra jurisdiccién bajo cuyas leyes se organizd vy
la direccién de sus principales oficinas ejecutivas.

PARTIDA 9. TENEDQRES VENDEDORES DE VALORES (“SELLING SECURITY

HOLDERS")

Con respecto a cada perscna (agqui designada como “tenedor vendedor de

valores” o “TVV", en inglés: “selling security hoclder”) en cuyo favor

haya de hacerse cualquier parte de la oferta en una distribucién por un

, h-emisor, provea la siguiente informacién: nombre y direccién; el monto
/ de los valores del emisor de los cuales es tenedor el “TVvV” a la fecha
de la radicacidén de la declaracidn de inscripeidn; la naturaleza de

g tcualquier posicidn, puesto, o cualquier otra relacidén que el TVV pueda
- L/ “haber tenido, durante los dltimos tres afios, con el emisor o la persona
gue inscribe el wvalor, o con cualesquiera de sus predecesores o
afiliados; el nimerc y tipo de valores poseidos por el TVV, y la cantidad
{y, si dicha cantidad es el uno por cientc (1%) o m&s, el por ciento) de
las clases de valores gque el TVV poseerd luego de concluida la venta de
los valores a ser ofrecidos.
PARTIDA 10. DESCRIPCION DEL NEGOCIO,
{a) Describa brevemente los negocics a que se dedica y a 1los que intenta
dedicarse el emisor y sus subsidiarias y afiliadas significativas
y el desarrollo general de tal negocio durante los Ultimos cinco (5)
arios. Incluya los negocios en los cuales el emisor y sus
subsidiarias o afiliadas tengan intenciones de desarrollar.
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Instrucciones:
1.

La descripcidén no debera referirse a los poderes y objetivos
especificades en los articulos de incorporacién, si no a los
negocios realmente efectuados y que se intentan efectuar.

Al describir el desarrollo, se dara informacién en materias tales
como las siguientes: La naturaleza y resultade de cualquier
procedimiento de guiebra, sindicatura ¢ procedimientos similares con
respecto al emisor o cualesquiera de sus subsidiarias ¢ afiliadas;
la naturaleza y el resultado de cualquier otra reorganizacién
material importante, reaijustes o SsSucesiones del emisor o
cualesguiera de sus subsidiarias o afiliadas; la adquisicién de
cualquier cantidad material de activos que n¢ sean en el curso
ordinario de los negoclios; cualesquiera cambios materiales
importantes en las clases de productos producidos o servicios
prestados por el emisor y sus subsidiarias o afiliadas: ¥y
cualesquiera cambios materiales importantes en el modo de conducir
el negocio, tales como cambios fundamentales en los métodos de
distribucidn.

Indigque brevemente, en lo que sea material, las condiciones
generales de competencia en la industria a la cual el emisor y sus
subsidiarias o afiliadas se dedican, o tienen intenciones de
dedicarse, y la posicién de la empresa en la industria. Si varios
productos o servicios estan envueltos, debe darsele consideracidn
separada a los productes o servicios principales o clases de
productos o servicios.

BYEDr DA 11. DESCRIPCION DE LA PROPIEDAD.

Indique brevemente la localizacidn y caracter general de las plantas

principales, minas y otras propiedades fisicas materialmente importantes

del emisor y sus subsidiarias o afiliadas. 5i cualesquiera de tales

propiedades se posee sujeta a condiciones, o se posee sujeta a cualquier
gravamen sustancial, asi indiquelo y describa brevemente cémo se posee.

Instrucciones:

1,

La descripcién debe estar limitada a informacién esencial para una
evaluacién por un inversionista de los valcres que se inscriben.
En el casc de una empresa de manufactura, por ejemplo, la
contestacidn se debe limitar a agquellas declaracicnes generales que
razonablemente informan a los inversionistas scobre la conveniencia,
lo adecuyado, y capacidad productiva de las facilidades usadas en la
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empresa. En los casos de empresas extractivas, debe darse
informacidén apropiada sobre la produccidén y reservas. No se
requieren y no deben darse descripciones detalladas de las
caracteristicas fisicas de propiedades individuales ¢ descripciones
legales por metros y colindancias,

PARTIDA 12. ORGANIZACION DENTRO DE LOS TRES ANCS ANTERICRES.

5i el emisor fue organizado dentro de los pasados tres afioes en otra forma

que como sucesor de uno © mas predecesores, provea la siguiente

informacién:

{a) Indique los nombres, direcciones y ocupaciones principales durante
los tiltimos cinco (5) afios de los promotores: indique la naturaleza
y la cantidad de cualquler cosa de valor (incluyendo dinero,
propiedad, contratos, opciones o derechos de cualquier clase),
recibidos ¢ a ser recibidos por cada promeotor directa o
indirectamente del emiseor; vy la naturaleza vy cantidad de
cualesquiera bienes, servicios u cotra causa (prestacidn) recibida
o a ser recibida por el emiscr.

(b} En relacién a cualquier bien adquiridc o a ser adguiride por el

emisor de un promotor, indique la cantidad per la que fue adquirido

0o se va a adguirir, y el principio seguido © a sequirse para

determinar la cantidad. Identifique las perscnas haciendo la

determinacidén e indique su relacién, si alguna, con el emisor o

cualquier promotor. 5i los bienes fueron adquiridos por el promotor

dentro de los dos {(2) aflos anteriores a su transferencia al emisor,

ey

indique el costo de ellos al promotor.

Describa cualquier ctro interés material de un promotor en cualguier
transaccidén material efectuada ¢ que se propone efectuar con el
emisor o cualesquiera de sus subsidiarias o afiliadas.

PARTIDA 13. PROCCEDIMIENTOS LEGALES PENDIENTES.

Describa brevemente cualquier litigio o procedimiento legal material
pendiente, que no sea litigacién ordinaria y rutinaria incidental al
negocio, en los cuales el emisor o cualesquiera de sus subsidiarias o
afiliadas es una parte, 0 en el cual cualquiera de sus propiedades esta
envuelta. Incluya el nombre del tribunal y la seccién donde 1los
procedimientos estan pendientes, la fecha en que fueron instituidos y las
partes principales envueltas. Incluya informacién similar scbre
cualesquiera procedimienteos similares que se sepa que las autoridades
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gubernamentales contemplan contra el emisor o cualguiera de sus

subsidiarias o afiliadas.

Instrucciones:

1. 31 el negocio ordinariamente resulta en acciones judiciales por
negligencia u otras reclamaciones, no es necesario describir tal
accién o reclamacidén, a menos gque se desvie de la clase normal de
dichas acciones, siempre y cuande las contingencias potenciales
presentadas por dichas acciones no sean significativas.

2. Generalmente, no es necesario dar ninguna informacién con respecto
a cualquier procedimiento que envuelva primordialmente una
reclamacidén por dafios, si la cantidad envuelta, excluyendo intereses
y costas, no excede el quince por ciento (15%) de los activos
corrientes del emisor y sus subsidiarias, sobre una base
consolidada. Sin embargo, si cualguier procedimiento presenta en
un alto grado las mismas controversias que otros procedimientos
pendientes o que se sepa que se contemplan, la cantidad envuelta en
tales otros procedimientos se incluird al computar diche por ciento.

3. No obstante las Instruccicnes 1 y 2, cualquier quiebra, sindicatura,

o procedimiento similar con respecto al emiser o cualesquiera de sus

subsidiarias o afiliadas deber4d ser descrito. Cualquier

procedimiento en gque cualquiera de las siguientes personas tenga un
interés adverso al emisor o sus subsidiarias o afiliadas sera
descrito también: cualquier director, oficial ¢ afiliado del emisor,
cualquier tenedor de valores nombrado en contestacién a la Partida

19, o cualquier persona que tenga una relacién material con tal

director, oficial o teneder de valores:

PARTIDA 14. DESCRIPCION DE. VALORES QUE SE INSCRIBEN.

(a) Si se estdn inscribjendo acciones, indigue el titulo de la clase
y bosqueje brevemente lo siguiente: derechos sobre dividendos o
preferencias; derechos al voto; derechos en ligquidacién; derechos
de prioridad (“preemptive rights”}); derechos de conversidn;
disposiciones sobre redencién; disposiciones scbre fondo de
amortizacién (“=inking fund”) vy responsabilidad por gravamenes o
restricciones adicionales.

{b) Indique si alguna nueva clase de valores seré creada por esta oferta
y describa cualquier limitacién o cualificacidn de los derechos de
los valeres que se ofrecen por los derechos de cualquier otra clase

de valores,
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(¢} Describa cualquier deuda a largo plazo que se inscribe, indicando
el titulo de la emisién y bosqueje cualesquiera de las siguientes
disposiciones gque sea relevante: (1) intereses; fecha de
vencimiento; conversidn; redencién; amortizacion, fondo de
amortizacién (“sinking fund”) o retiro; (2) cualquier restriccidn
sobre la declaracién de dividendos o mantener cualquier proporcién
en los activos; (3) cualquier restriccidn en la emisidén de valcres
adicionales; y (4) nombre del fiduciario, sus relaciones materiales
con el emisor o afiliado, el por ciento de la c¢lase de valores que
se requiere para que el fiducilario tome accidn, y qué indemnizacién
podrd ser requerida por el fiduciaric antes the proceder a eijecutar
el gravamen.

(d) Si otros valores gque no sean acciones de capital o valcres que
evidencien una deuda se estan inscribiendo, bosqueje brevemente los
derechos evidenciados por los mismos.

Instrucciones:

1. Describa también, cualesquiera otra disposicién material,
presentando todo lo anterior en lenguaje que no sea técnico y que
sea facil de entender.

PARTIDA 15, OBLIGACION DE INFORMAR ANUALMENTE A LOS ACCIONISTAS.

_Se hara una declaracién a los efectos de que: “el afto fiscal de la

?&Et ROVEDmpania termina en . Un estado financiero certificade por un
/ contador publico autorizado independiente serd enviado a todos los
accicnistas anualmente después del cierre del afio fiscal. El primer

informe serd enviade a los accionistas antes de Py

- .7 .
iﬁiﬁﬁﬁﬁﬁﬁ?ﬁalmente de ahi en adelante. Este informe incluird un estado de
kz/ situacién y un estado de ganancias y pérdidas para el afic fiscal
anterior’,
Instrucciones:
1. Este requisito es aplicable cuando se estan inscribiendo valores

para ser cfrecidos en favor del emisor.

PARTIDA 16. DIRECTORES ¥ QFICIALES.

Enumere los nombres y direccicones de todos los directores y oficiales del
emisor y todas las personas escogidas para ser directores y oficiales.
Indique todas las posiciones y puestcos con el emisor ocupados por cada
persona nombrada, vy las posiciones principales durante los ultimos cinco
{5) afios de cada oficial y persona escogida para ser un oficial, Indique
la cantidad y clase de valores del emisor poseldas por c<ada persona
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nombrada a una fecha dentro de los treinta (30) dias antes de haberse

radicado la declaracién de inscripciédn y la cantidad de valores incluidos

en la declaracidn de inscripcién a los cuales ha indicade la intencidn
de subscribirse.

Instrucciones:

1. Si alguna perscona escogida para ser director u oficial no ha
consentido para actuar como tal, asi indiquelo.

PARTIDA 17. REMUNERACION A DIRECTORES Y OFICIALES.

Revele, sustancialmente en la forma tabular indicada abajo indicada, toda

remuneracién directa pagada por el emisor y sus subsidiarias durante el

0ltimo arfic fiscal del emisor, y un estimado de la cantidad a ser pagada
para el atfio fiscal en curso del emisor, a las siguientes perscnas, por
servicios en todas sus capacidades:

1. Cada director del emisor cuya remuneracidn total directa o
indirecta, excedié veinte mil ddlares (5$20,000) y cada unoc de los
tres oficiales del emisor mejor remunerados, nombrandc a cada
persona; ¥y,

2. Todos los directores y oficiales del emisor como grupo, sin
nombrarlos.
Nombres de Capacidad en que Total de la Remuneracién
las personas | recibié la remuneracion. estimada para el
o identidad remuneracidn. aflo fiscal en
del grupo. curso.

strucciones:

; Esta partida aplica a cualquier persona que fue director u oficial

del emisor durante cualquier periode del afic fiscal. Sin embargo,

no debe incluirse remuneracién por el tiempo durante el cual tal
persona no era director w oficial del emisor.

2. En la medida en que dicha remuneracidén vaya a ser computada scbre
la base de un por ciente de las ganancias, indique dicho por ciento
sin estimar la cantidad de las ganancias a ser pagadas.

3. Indique por separado la cantidad total reservada o acumulada durante

los distintos periodos de conformidad con planes de pensién, retiro,

u otros planes de compensacidn diferida, al igual que cualquier otroe
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beneficio © compensacién, para beneficio de los directores u

oficiales,
PARTIDA 18, TENEDORES PRINCIPALES DE VALORES DE ACCIONES DE CAPITAL.
Provea la siguiente informacidn, sustancialmente en la forma tabular
indicada, para cada persona, © grupo de personas bajo control comin, gue
fuera duefic de récord, o beneficiario, si se le conociese, de cinco por
ciento (5%) c mas, de las acciones en circulacién de cualguier clase de
valores de acciones de capital (“equity security”} del emisor a una fecha
dentroc de los treinta (30) dias anteriores a la fecha de radicaciédn,

Nombre Titulo de Tipo de Cantidad Por ciento
clase posesidn poseida de la clase
Instrucciones:
1. Indique mediante nota al calce, la cantidad de wvalores incluidos

en la declaracidn de inscripcidén a los cuales cualguiera perscna
nombrada en la tabla ha indicado la intencién de subscribirse.
PARTIDA 19, INTERES DE LA ADMINISTRACION Y OTROS EN CIERTAS
TRANSACCIONES
““mlémmiih. Describa brevemente, ¥y cuando sea practice indique la cantidad
;&%§§@@§ﬂﬁ aproximada de cualquier interés material ¢ significativo, directo

o indirecto, de cada una de las personas especificadas abajo, en
cualquier transaccién material o significativa durante los tltimos
tres (3) afios, o cualquier transaccién material ¢ significativa
Ad@7 propuesta, en la cual el emisor o cualquiera de sus subsidiarias
o afiliadas era ¢ va a ser parte:

1. Cualquier director u oficial del emisor.

2. Cualquier tenedor de valores nombrado en contestacién a la
Partida 18.

3. Cualquier persona en cuyo favor se haré cualguier parte de la
oferta en una distribucién por un no-emisor,

4. Cualquier persona (gue no sea el emisor o sus subsidiarias)
con quien cualesquiera de las anteriores personas tuviera una
relacidn material o significativa.

(b} Indique las fechas de, las partes en, y el efectc general de cada

contrato de administracidn u otro contrato material o significativo

ctorgado © que haya de otorgarse en cﬁalquier forma que no sea el
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curso ordinario de los negocios, si dicho contrato va a cumplirse
en su totalidad o en parte, en la fecha o con posterioridad a la
fecha de la radicacién de la declaracién de inscripcién, o que se
hubiere otorgado durante los pasados dos (2) afos,

PARTIDA 20. ‘OPCIONES PARA LA COMPRA DE VALORES

Provea la siguiente informacidn con relacidn a opciones para comprar

valores del emisor o cualesquiera de sus subsidiarias, gque estén en

circulacidén a una fecha especifica dentro de los treinta (30} dias
anteriores a la fecha de radicacidén, © gue hayan de crearse en relacién
con la oferta.

{a) pescriba las opciones, indicandoc las disposiciones materiales o
significativas, incluyendec la causa recibida o a ser recibida por
el otorgante de la misma, y el valor en el mercado de los valores
envueltos en las opciones a la fecha de otorgamiento de la opciédn.

(b) Indique (i) el tituleo y cantidad de los valores envueltos en tales

opciones; (ii) el precio de compra de los valores envueltos en las

cpciones vy la fecha de expiraciédn de tales opciones; y (iii) el
valor en el mercado de los valores envueltos en tales opciones a la
1Mltima fecha disponible.

Indique la cantidad de cualesquiera opcicnes poseidas o a ser

poseidas por cada una de las siguientes personas:

(1} <Cualgquier director u oficial del emisor,

(2) Cualquier tenedor de valores nombrade en contestacidén a la
Partida 18.

(3) Cualquier promotor nombrado en contestacién a la Partida 12,

(4) Cualquier persona en cuyo faver ha de efectuarse cualquier

parte de la oferta en una distribucidn por un no-emisor.

(5} Cualguier suscripteor asegurador o persona dque reciba un pago
por concepto de intermediacién (“finder's fee”).

(6) Cualquier persona que sea tenedor ¢ gue ha de ser tenedor de
cinco por ciento (5%) ¢ mis de la suma de cualesquiera de
dichas opciones.

Instrucciones:

1. El términc “opciones” como se usa en esta partida incluye toda
opcién, privilegio para adquirir acciones y derechos gque no sean
aquellos emitidos a los tenedores de valores comc tales scbre una

base a pro-rata.
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PARTIDA 21, ASUNTCS LEGRLES Y DECLARACIONES DE EXPERTOS DESIGNADOS

{a)

{b)

Indique el nomkre vy direccién del abogade que opina sobre 1la
legalidad de los wvalores que se ofrecen.

Indique el nombre y la direccidn del contador piblico autorizado
independiente que haya certificade los estados financieros del
emisor incluidos en la declaracidn de inscripcién.

S1 se menciona en el prospecto a un ingeniero, tasador u otro
experto cuya profesion revista de autoridad las declaraciones hechas
por dicha persona, como gue ha preparado un informe que es utilizade
en conexidén con la declaracién de inscripcidén, el nombre y la
direccidén de tal persona debera ser indicado y las declaraclones que
se hagan en el prospecto descansando en su opinién como experto,
deberan identificarse claramente,

TERMINA EL ANEJO “A”".
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