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REGLAMENTO NUM.
ENMIENDA Nfmero 2 AL REGLAMENTO NUMERO 5766
("REGLAMENTO PARA LA
ADMINISTRACION Y OTROS ASPECTOS

DE LAS CUENTAS DE RETIRO INDIVIDUAL”)

ARTICULO 1. TITULO BREVE.
Ezte Reglamento se conocerid como “Enmiendas Nimero 2 al
Reglamento 5766". De aqui en adelante en este Reglamento

ge hard referencia al mismo como la “Enmienda”.

arRTIcuLO 2. BASE LEGAL.
Esta Enmienda se promulga en wvirtud de 1la autoridad

conferida por las siguientes leyes:

T Ley Nim. 4 de 11 de octubre de 1985, segin
enmendada, que crea la Oficina del Comisicnado de
Instituciones Financieras de Puerto Rico, 7 L.P.R.A.
§2001 v siguientes;

2. Las Secciones 1169 vy 6130 de la Ley Ndm. 120 de
31 de octubre de 1994, segin enmendada, conocida como
el "“Cédigo de Rentas Internas de Puerto Rico de 1994”",
13 L.P.R.A. §BS565 v B130;

3. El articulo 101 de la Ley Nimero 60 de 18 de
junio de 1963, seglin enmendada, titulada “Ley Uniforme
de Valores de Puerto Rico”, 10 L.P.R.A. 851;y

4, Ley Nim. 170 del 12 de agostoc de 1988, segin
enmendada, conocida como la Ley de Procedimiento
Administrativo Uniforme del Estade Libre Asociado de
Puerto Rico; 3 L.P.R.A. §2101 y siguientes,.

ARTICULO 3. PROPOSITO Y ALCANCE DEL REGLAMENTO.

Esta Enmienda tiene como propdsito establecer las normas
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que le scon aplicables a las Cuentas de Retiro Individual
(en adelante, las "“IRAs* por las siglas en inglés para
"Individual Retirement Account”) de modo tal gue se provea
una normativa uniforme en cuanto a la promocién, publicidad
v mercadeo de las IRAs. También se establecen las normas
para la divulgacién uniforme del rendimiente histérico de
los instrumentos ofrecidos en dichas IRAs y los riesgos
especificos correspondientes a cada instrumento. Ademis,
se reitera la aplicabilidad del Reglamentc DD de la Junta
de Gobernadores del Sistema de la Reserva Federal, 12
C.F.R. 230 (en adelante el “Reglamento DD").

La adopcién de esta Enmienda en nada afecta los poderes
conferidos al Departamentce de Asuntos del Consumidor
("DACO") por virtud de las Leyes Nim. 5 de 23 de abril de
1973, NOm. 148 de 27 de junioc de 1568, NGm. 97 de 15 de
junic de 1953 ¥y Nim. 228 de 12 de mayo de 1542, segin
enmendadas. Tampoco se afectan en modo alguno los poderes
del DACC bajo el Reglamento MNimerc 6772 del DACO de 192 de
febrero de 2004, titulade “Reglamento de Practicas vy

Anuncios Engafiosos”.

En esta Emmienda se derogan las Cartas Circularses Namero
"Securities 1996-1" de 1 de abril de 1996, y "CIF-CC-03-3"
de 4 de abril de 2003.

ARTIiCULO 4. ENMIENDAS AL ARTICULO 4 DEL REGLAMENTO 5766.
Se enmienda el Articulo 4 del Reglamento 5766 para afadir

un Articule 19-1, para gue lea como sigue:
ARTICULO 4. Definiciones.

Para propdsitos de este Reglamento, los siguientes términos
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tienen el significade qgue a continuacidn se indica. Excepto
en aguellos casos en que se especifica lo contraric, las
definiciones aqui enumeradas incluyen el plural y singular

de estos términos.

B, ...

AA. T“Aruncio®. Significa cualguier manifestacién oral,
escrita, grafica, pictérica, electrdénica o de cualquier
otra forma presentada, incluyendo toda divulgacién mediante
medios electrénicos ¥y el Internet, hecha con el propdsito
de ofrecer, describir o de cualquier otra forma representar
una IRA o alglin aspecto de una IRA. “Anuncio” incluye
también cualquier comunicacidén escrita sobre la Cuenta IRA
gue se distribuya o se haga generalmente disponible a los
clientes o al piblico, generalmente conocida como
literatura de venta. La literatura de wventa incluye, pero
no se limita a, circulares, articulos pagados,
*infomercials”, informes o reslmenes scobre investigaciones
("research reports”), cartas en formularios, textos de
seminarios, reimpresiones o extractos de cualguier otra
literatura de wventa, anuncio ¢ articulo publicado.

arTicuro s. ENMIENDA AL ARTICULO 11 DEL REGLAMENTO 5766.
Se enmienda el Articulc 11 del Reglamentc 5766 para que lea

como sigue:
ARTICULO 11. Registros.

h. Todo Fiduciario mantendrid un expediente individual de
cada Participante desde la fecha de apertura de la Cuenta
de Retiro Individual, hasta diez (10) afios luego del cierre
o liguidacién de la misma. Dicho expediente individual
contendrd el Contrato de Adopcidn, la Divulgacidn vy
aguellos documentos que requiera el Secretario de Hacienda
en los casos contempladeos en la seccidn 116%9(g) (2) del
C8digo para el retiro prematuro de fondos. En el caso de

los demis documentos relativos a una Cuenta de Retiro
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Individual, incluyendo 1los Anuncios, los mismos deberan
retenerse por un periocdo no menor de cinco (5) afics a

partir de la fecha de la transaccién que ge documenta.

ARTICULO 6. ENMIENDAS DEL ARTICULO 19 DEL REGLAMENTC 5766.
Se enmienda el Articulc 19% del Reglamento 5766 para que lea

como sigue:

ARTICULO 18. Promocién, Publicidad y Mercadeo.
4. Ningln Anuncio o publicidad de una IRA seri engafioso
o impreciso. Los Anuncicos, incluyende los gue hacen

comparaciones entre diferentes IRAs, contendran todos los
hechos necesarios para que lag declaraciones gue alli se

hacen no resulten engafiosaz o conducentes a error.

B. Tode Anuncio tendrid que incluir y divulgar de forma
prominente y clara los costos de apertura, costo de cierre,
tode tipo de penalidades, todo tipo de costo de
administracién y comisiones, asi como cualquier otro costo
o gasto gue sea cargado a la IRA del Participante. Se

exceptdan de esta regla los imprescs en "cruza-calles".

€. En el casc de ZAEnuncios a través de medics audio-
visuales o por la radio, serd suficiente el incluir al
final de los mismos un breve mensaje advirtiendeo al pfiblico
cue deben sclicitar de la Institucién informacién detallada
scbre las Cuentas de Retireo Individual antes de tomar una

decisién final en torno a &stas.

D. En lcs casos donde el Fiduciaric ofrezca diversas
Cuentas de Retiro Individual y/o alternativas de inversidn
en dichas Cuentas, log Anuncios deberan mencicnar la

existencia de dichas alternativas y alertar al pitblico
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sobre su derecho a obtener informacién detallada para

determinar cuidl es la mis conveniente en su caso.

E. La letra utilizada en todo Anuncioc para divulgar 1la
informacién requerida por este Articule no podrid ser de un
tamafio menor gque el quinece por ciento (15%) de la letra mas
grande utilizada en el anuncio, disponiéndose sin embargo,
gue nunca su tamafio podri ser menor de nueve puntos (9 pt)
¥ sus colores proveeran un contraste efectivo contra su
trasfondo para asegurar legibilidad. Disponiéndose ademas,
gque las letras deberidn aparecer en forma horizontal y serén

legibles de izguierda a derecha.

F. 8Se prohibe gue 1los Anuncios destagquen en tamafios
diferentes o en forma prominente, sombreada, circulada vy/o
enfatizada con signos o simboleoz, el rendimiento de un afio

en particular comparado con el rendimiento de otro periodo.

G. En el case de Anuncicos gue incluyan testimonics de
figuras pilblicas, expertos o personas conocidas, ademis de
cualquier otreo requisite aplicable a loz mismos, se

requeriridn las siguientes divulgaciones:

(i) El testimonio ofrecido en el Anuncio puede no ser

representativo de la experiencia de otros clientes;

{ii) El testimonio ofrecidc en el Anuncio no
representa una garantia de rendimiento futuro de la

IRA;

{(iii) Si a la perscna que presta el testimonieo gze le
esté pagando de alguna manera una cantidad mayor que
una suma nominal, se divulgarid el hecho de gque se

trata de un testimonic pagado.
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ARTICILO 7. ADICION DEL ARTICULO 19-1 AL REGLAMENTO 5766.
Se enmienda el Reglamento 5766 para afiadir un Articulo 15-

1, para que lea como sigue:

ArTICULO 19-1. Normas adicionales gobre los Anunciocs de

IEAS.
A Embito del Articulo.

Las normas dispuestas en este Articule 19-1 aplican a todo

Anuncioc realizado por el Fiduciario o la Institucién. I
mMencs gue sean claramente inaplicables, las normas
dispuestas en este Articuloc 19-1 aplican también a los

Anuncios a través de medios audio-visuales incluyendo la

radio vy la televisidn.
B. Aplicabilidad del Reglamentc DD.

La publicidad de las IRRs gque constituyen depdsitos
bancarios no serid engafiosa o imprecisa. Dicha publicidad
no contendrid representaciones falsas scbre el contrato de
depdeito de la institucidén depositaria v se observard la
norma general establecida en la seccién 8 del Reglamento

oD, 12 C.F.R. 230.8 ("Advertising”).

c Divulgacién de rendimiento histdrico para IRAs gque

invierten en fondos mutuos.

(1) . Definicidm. La frase "IRAs gue 1invierten en
fondos mutuocs” significa aguellas IRAs gue invierten
en compafiias de inversiones (conocidas también como
fondos mutuos, en adelante “fondes”® o “fondos mutucs")
eatén dichosz fondos mutuocs sujetos a, o exenteos del,
requisito de inscripcidén bajo la ley federal titulada

“Investment Company Act of 1540" o la ley del Estado
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Libre Ascciado de Puerto Rico titulada *“Ley de

Compafifias de Inversiones de Puerto Rico”.

(2). En los casos de IRAs gue invierten en fondos
mutuos, el Fiduciario divulgarad clara v
prominentemente gque el resultado histérico ilustrado
no garantiza un rendimiento futuroc similar. A tales
efectos, la divulgacién scbre rendimiento histédrico
estard acompaflada de la siguiente leyenda, la cual
cumplira, ademas, en tode lo aplicable, con el

Articulo 19 de este Reglamento. Leyenda:

EL RENDIMIENTO HISTORICO ILUSTRADO NO GARANTIZA
UN RENDIMIENTO FUTURO.

El VALOR DE SU INVERSION ORIGINAL PUEDE SUBIR O
BAJAR.

(3) Todo Fiduciario de IRAs que las promueva haciendo
alusién al rendimientc histdricce de dichas cuentas
estard obligado a divulgar el rendimiente histérico
real de dichos productos, a tenor con lo dispuesto en
el Reglamento 5766 ¥y las normas establecidas en el

Articulo 19-2 de este Reglamento.

(4) En agquellos casos en que el rendimiento obtenible
por el inversionista sea distinto al anunciado por el
fondo mutuo, el Fiduciario ajustard la informacién
sobre el rendimiento histdrico de conformidad con el

rendimiento realmente obtenible.

(5) Cuando el Fiduciario de IRAs haga alusidén al
rendimiento histdérico de un producto, como minimo, la

divulgacién deberad utilizar como base los siguientes
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D.

pericdosg, segin sean aplicables:

Un (1) afio (terminado al cierre del trimestre méis
reciente) ;

Cinco (5} afios (terminadeos al cierre del
trimestre mis reciente) ;

Diez {10) afios (terminades al cierre del
trimestre mis reciente) o desde el
establecimiento del fondo, cualesquiera de éstos
periodes que resulte el menor.

5i el fondo tiene mencs de un afio, podré
utilizarse el periodo desde la fecha de la oferta
inicial (“inicial public offering”) del fondo
hasta el cierre del trimestre mis reciente.

(6) Como excepcién a lo dispuestoc en el parrafo
anterior, se dispone gue en anuncios publicados
entre el 1lro v el 30 de abril de cada afio, se
podra utilizar como fecha de wvencimiento de cada
periocdo el 31 de diciembre del aflco anterior.

(7) Para IRAs donde se puede escoger invertir
en miltiples carteras ("portfolics”) de un fondo
mutuo, se divulgard con la misma prominencia el
rendimienteo de cada cartera individual vy se
divulgard cualguier regquisgsito de combinacién de
inversidn aplicable.

Divulgacidén del Rendimiento Anual Porcentual (“Annual

Percentage Yield” o "APY”) para IRAs cuyo rendimiento esta

atado a un indice del mercado de valores,

{1). Definicidén. La frase *rendimiento  anual
porcentual” eguivale a la frase en inglés *“Annual
Percentage Yield" o T“APY". Significa wuna tasa
expresada en por ciento que refleja la cantidad total
de intereses pagados en una cuenta, basada en la tasa
de interés v la frecuencia en gue =se capitaliza
(*compounding”) en un periodo de 365 dias y que se

calcula de acuerdo al Apéndice A del Reglamento DD.

{(2) En los casos de IRARs gque constituyen depfSsitos
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cuyo rendimiento estd atado a un indice del mercado de
valores, el Fiduciario divulgara clara ¥
prominentemente, gue el APY ilustrado no garantiza un
rendimiente futuro similar. A tales efectos, 1la
divulgacién socbre APY estardi acompafiada de 1la
siguiente leyenda, la cual cumplird, ademds, en todo
lo aplicable, con el Articulo 19 de este Reglamento.

Leyenda:

EL RENDIMIENTO HISTORICCO ILUSTRADO NO GARANTIZA UN
RENDIMIENTO FUTURO. SUJETO A PENALIDADES
SIGNIFICATIVAS EN CAS0O DE RETIRC FREMATURO. (51

aplica.]

{3) Todo Fiduciario de IRAs cuyc rendimiento
estd atado a un indice del mercado de valores gue
haga alusgifén al APY de las mismas estari obligado
a divulgar el APY de dichos productos, a tenor
con lo dispuesto en el Articule 19%-2 de este
Reglamento.

(4) Loz anuncios del APY de un instrumento gque
constituye un depdsite cuyoe rendimiento esté
atadoc a un Iindice del mercadoc de wvalores se
regirdn por las dispeosiciones aplicablezs del
Reglamento DD.

{(5) El1 ©Oficial de Acatamiento ("Compliance
Officer”) u oficial con funciones eguivalentes de
cada Fiduciario de IRAS sujetas a las
disposiciones de este inci=so [C) revisarda el
Anuncic y expedira una certificacién, en leos
formilarios que a tales efectos prepare la
Oficina del Comisionado, en la cual certificara
gque el Anuncio cumple cabalmente con las
disposicicnes del Reglamento DD.

(6) El Fiduciaric de 1IRAs retendri en sus
expedientes copia de cada Anuncio o trascripcién
del Anuncio por radioc o televisidn, tal y como
fue publicado, con la correspondiente
certificacifn segiln reguerida en el inciseo (5).
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La certificacién serd preparada y anejada al
Znuncico o transcripcidén no mis tarde de la fecha
de publicacién de Anuncic y estarid sujeta a
ingpeccién y examen por parte de la Oficina en
cualquier momento.

{(7) Al aplicar el Reglamento DD se deberdn
utilizar los siguientes elementos como base:

(Z) El término del instrumento v la tasa
utilizada para el cédmpute del rendimiento del
instrumento serin iguales al término ¥y tasa del
instrumento que se ofrece en el anuncio. Bor
ejemplo, =i el instrumentoc gue se ofrece ez uno
de cinceo aflos v la tasa que se cofrece es 125% del
crecimiento de cierto indice de +walores, el
computo del rendimiento se hard a base de un
instrumento de cinco afios v una tasa de 125% del
crecimiento de dicho indice;

{1ii) El términc de wvencimiente a utilizarse para
el computo del rendimiento sera cualgquier fecha
durante el trimestre calendario anterior a la
fecha de ofrecimiento del producto, excepto
durante el periodo de campafia IRA gue corresponde
entre el 1 v el 30 de abril, en el gque podra
ugarse como Etérmino de vencimiento el 31 de
diciembre del afio anterior; ¥y

(iii) El Fiduciario de IRAs indicara en el
Anuncio los detalles del célculo del APY y de la
férmula utilizada para el cémputo. No se podra
expresar un rendimiento proyectado de IRAs que no
han llegado a su fecha de vencimiento.

ArRTIcULO 8. ADICION DEL ARTICULO 1%-2 AL REGLAMENTO 5766.
Se enmienda el Reglamento 5766 para afiadir un Articuleo 15-

2, para gue lea como sigue:

ARTICULO 19-2. Normas adicionales sobre promocién,
publicidad y mercadec de las IRAs gue invierten en fondos

matuos.
i Ambito del Articulo.

Las normas dispuestas en este Articulo 19-2 aplican a todo
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Anuncic de IRAs gque invierten en fondos mutucs o se

comportan como fondos mutucs.
B. Formato de los Anuncios.

(1). Tode Anuncio relacionado con las IRAs gque
invierten en fondos mutuos o se comportan como fondos
mutucs serd revisado por el Oficial de Acatamiento
{"Compliance Officer”) u oficial c¢on funcicnes
equivalentes de cada Fiduciaric de IRAs gquien expedirs
una certificacidn, en los formularios que a tales
efectos prepare la Oficina del Comisionado, en la cual
certificard que el Anuncic cumple cabalmente con las
disposiciones de este Reglamento. El Fiduciaric de
IRAs retendr& en sus expedientes copia de cada Anuncio
© trascripcidén del Anuncio por radio o televisién, tal
y como fue publicado, con la correspondiente
certificacidén segln requerida en este inciso. La
certificacidén seria preparada y anejada al Anuncio o
transcripcidén no mis tarde de la fecha de publicacién
del Anuncioc y estari sujeta a inspeccién y examen por

parte de la Oficina en cualgquier momento.

(ii). La letra mAs pegquefia gue podrd usarse en
cualguier parte del 2Anuncio, incluyendeo sus notas al
calce, no podrd ser menor gue el gquince por ciento
(15%) de la letra mds grande en el mismo,
disponiéndose gue nunca su tamafio serid menor de nueve
(5 pt} puntes ¥ su color provesrid un contraste
efectivo contra su trasfondo para asegurar
legibilidad. Disponiéndose ademas, gque las letras

deberan aparecer en forma horizontal y ser&n legibles
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C.

de izguierda a derecha. Se prohibe gue los Anuncios
destagquen en tamafios diferentes o en forma prominente,
gsombreada, circulada vy/o enfatizada con signos o
gimbolos, el rendimiento de un afic en particular
comparadc con el rendimiento de otro pericdo, en
contravencidén con lo dispuesto en la Regla 2210 del

“National Association of Securities Dealer”.

Gidd) - El JAnuncioc contendri todos los hechos
necesarics para que las declaraciones gue alli se
hacen ne resulten engafiogas o conducentes a error.

Debe incluirse la siguiente advertencia:

EL RENDIMIENTO HISTORICO ILUSTRADO NO GARANTIZA
UM RENDIMIENTC FUTURO.

(iv} - La informacién sobre rendimiento o
comportamiento de una IRA que invierte en fondos
mutucs que se incluye en un Anuncic cumplirid con
los requisitos de este Articulo. En dichos
anuncicos se incluird una nota a los efectos de
que la tasa alli expresada 23 una tasa histérica.
(vi., Todos los rendimientos citados incluiran
todos los gastos y honorarios del Fideicomiso y
cualgquier otro que se le cargue a dicha cuenta.
(vi). BEn los anuncios se divulgaran todos 1los
gastos v honorarios, ain cuando el Fideicomiso no
los esté cobrando en tales momentos. Ademfsz, =e
especificard cualguier subsidic de gastos u
honorarios.

(wii) 8i el fonde estd autorizadeo por esta
Oficina a apalancar sus activos, divulgara este
hecho claramente y discutirid el efecto de tal
apalancamiento potencial en relacién con el grado
de riesgo gue dicho apalancamientc implica para
el inversicnista.

Informacidén sobre desempefio de la IRA.

La informacién sobre desempefic de la IRAR se calcularid como

un

rendimiento total (™“total return”) a tenocr con las



Enmienda NGmerc 2 al Reglamentc 5766
Pidgina 13 de 26

siguientes instrucciones:

(a) Presuma una inversién inicial equivalente a 1la
aportacién deducible méxima permitida por ley para el
afio en cuestidén (en adelante, la ™“aportacién legal
mixima®) la cual a la fecha de aprobacién de este

Reglamento asciende a $5,000;

(b) Presuma gue la inversién inicial se convierte en
acciones o unidades (en adelante las “accionesg") al
valor neto de los activos (en adelante “NAV” por las
giglas del inglés *“Net Asset Value”) vy que dichas
acciones permanecen en posesidn del inverszionista por
unc o mas periodos de un afio que concluyen en la fecha
del estado de situacién (“balance sheet”) mas

reciente;

{c) Presuma gque todos los dividendos netos vy las
digstribuciones netas se reinvierten en las fechas de
reinversidn a través del afio. Es decir, el rendimiento
total reflejard los cargos de wventa impuestos en la

reinversidn de dividendos;

(d) Refleje todos los costos por venta y cargos de la
cuenta, ¥ =i alguno de estos cargos © costos no se
cobran en determinade momento, explique bajo qué

circunstancias losz mismos seran cobrados;

(e} 81 el fondo ha estado operandoc por menos de un
afio, determine el rendimiento para el periodo en gue
el fondo ha estado operando. No anualice el
resultado. Divulgue el periodo de tiempo que el fondo

lleva coperando en una nota en el anuncio;
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(£) Toda la informacién scbre el desempefic se basari
en el historial especifico del fondo gque se esti
ofreciendo para la venta. Se prohiben las

prediceciones o proyecciones de desempefio futuro; vy

{g) El Fiduciario retendri en sus expedientes copia de
la hoja de computcs para cumplimiento con el Articule
15-2(C) con la certificacién requerida por el Articulo
15-2(B), la cual estarid sujeta a inspeccidén y examen

por parte de la Oficina en cualquier momento.
D. Rendimiento Total.

3 El rendimiento total (“total return”) sgers computado

usande la siguiente férmula:

N { NAV ) (8,)-E;

IR = - -1 x 100
: Es +F,
Donde:
TR = Por ciento anual promedioc de rendimiento total en una

inversidén hipotética inicial eguivalente a la aportacidno
legal méxima y la reinversién de todas las distribuciones

de acuerdo con la declaracidn de inscripeidn.
NAV: = NAV por participacidn al finalizar el pericdo T.

Sy = El nlimeroc de acciones del fondo poseidas al finalizar

el periodo T.

I, = La inversién inicial por el inversionista, la cual se

presume es equivalente a la aportacién legal maxima.
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Fy = Cualquier cargo, honorarioc o comizién pagado scbre la
inversién inicial (es decir, cargos de apertura, cargos por
venta, comisiones, etc.) scbre y por encima de la inversién
inicial. (En los casos de los fondos IRA de tipo cerrado
esto incluirid también cualquier prima pagada scbre 1a
inversidn inicial sobre el NAV por participacidn del

fondo) .

E; = Este términe incluye la suma de (1) cualesquiera cargos
o gastos pagados por el individuc de fuentes distintas a la
venta de acclones ern el fondeo IRA, comenzando
inmediatamente después de la compra inicial y terminando
con la redencidén actual, o la redencifn asumida al final
del pericdo en cuestidén para propSsitos de este cileculo,
mas (2) cualquier cargo posterior (“back-end”), cargos por
venta sobre la venta de acciones del fondo o cualquier
comisién sobre la venta de acciones de un fondo IRA de tipo
cerradoc o abierto, mis (3} en el caso de un fondo IRA de
tipo cerrado o abierto, cualquier descuento del NAV por
participacién comin del fonde cuando se venden por
redencidén. La venta de acciones a un precio que constituye
una prima sobre el NAV serd reconocida como un gasto

negativeo ("negative expensze”) en esta f£érmula.

N = El nGmero de pericdos por los cuales se calcula el
rendimiento total. Ei N se expresa en periocdos menores a
un afio (i.e., mes) entonces el rendimiento mensual debera
multiplicarse por los doce meses del afio para obtener un
rendimiento anual. 0, 8i el periodo es un trimestre,
entonces el rendimiento de log cuatro trimestres deberi

multiplicarse juntos para obtener el rendimiento anual.
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[Ejemplo: {1+R;)x(1+R;) x(1+R:)x(1+R,) donde "R" sgignifica la

tasa de rendimiento para el trimestre aplicable].

2

Socbre el computo provea la extensidn del periodo de

tiempeo vy el dltimo dia del pericdo usado al computar la

cifra ¥y una descripcién del método mediante el cual se

computa el rendimiente promedic total, v:

(a) . Presuma que los cargos maximos de wventa (u otros
carges deducidos de los pagos) se deducen del pago
inicial, &Si a los inversionistas se les cobra cargos
diferidos de wventa, presuma gque los cargos maximos
diferidos de wventa, son descontades en las fechas,

cantidades y términos divulgados en el prospectus.

(b) . Presuma que todos leos dividendos y distribuciones
del fondo son reinvertidos en las fechas de
reinversidén durante el perfiodo, i.e., el rendimiento
total tiene gue reflejar cualesquiera cargos por venta

impuestos zgobre la reinversién de dividendos.

(e). Incluya todos los cargos impuestos a todas las
cuentas de los inversionistas. Para cualquier cargo
de las cuentas gque fluctie de acuerdo al monto de la
cuenta, presuma un monto en la cuenta equivalente a la
inversidn inicial eguivalente a la aportacidén legal
maxima. i los cargos recurrentes impuestos a la
cuenta de los inversionistas se pagan por medios gue
no sean mediante la redencidén de acciones del fondo,

estos cargos deben ser reflejados adecuadamente.

(d) . Determine el wvalor final de redencién asumiendo

una redencién completa del fondo al final del pericdo
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para el cual se calcula el rendimiento total.

(e} . El periodo de tiempo para el cual la declaracién
inicial de inscripcién estd en efecto serd el periodo
maximo de tiempo considerado para calcular la tasa de

rendimiento total.

(£). lleve la tasa de rendimiento total a la centésima

del uno por ciento mis cercana.

{g) (1} . Ademés de lo anterior, para los fondos IRA
de tipo cerrado, el calculo del rendimiento total
tiene gue incorporar el efecto de la compra o venta de
las acciones del fondo a precios distintos al NAV de
las acciones del fondo. Esta f&rmula incorpora esta
posibilidad al wvincular cualguier diferencial en
precio al NAV de las acciones, tanto al momento de
originarse la transaccién comc al momentoc en gque se
venden las acciones, como cuando se presumen vendidas

para efectos del cémputo del rendimiento total.

(gy (2). También es posible lograr este mismo
propdsito usando el precico de compra y el precic de
venta de las acciones. Sin embargo, para usar este
método, el promotor del fondo en cuestién tendra que
proveer evidencia a la Oficina que existid un mercado
secundario para las acciones del fondo. Esto incluirs
informacién sobre el volumen de accicnes del fondo que
se negocian semanalmente entre partes no-afiliadas al
fonde (“unrelated third parties”), e identificaran el
precio pagado o recibide en cada transaccidn por el

inversionista de 1la IRA, la fecha, hora y nimeroc de
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acciones en cada transaccidn. ademds, para cada
transaccidn se especificari el rol de "market maker”,
eg decir, como comprador o wvendedor de las accicnes.
Luego de revisar esta informacién, si la evidencia asi
lo justifica a satisfaccidn de la Oficina, ésta podra,
a su entera discrecién, permitir 21 usec de los precios

del mercado para el cfmputo del rendimiente total.

(B (1) Esta Oficina tomarid conocimiento particular
va sea de un patrdn consistente de primas sobre el NAV
de las accicnes del fondo al momento de la adgquisicién
de 1las acciones o, por otre lado, de un patrén
consistente de descuentos del NAV de las accicnes del
fondo al momento de la redencidén y conversidn en
efectivo para el inversionista. 8i existe tal patrén
conasistente, tal hecho, junto con la extensidn de
dicha wvariacidén serid especificamente expresadeo en los
materiales de publicidad del fondeo o del wehiculo de

inversién.

(h) (2) . Los fondos IRA de tipo cerrado tendrén que
divulgar también las limitaciones potenciales de
mercade para las acciones del fondo o para una venta
prospectiva por parte del inversionista. Las
ramificaciones de tal mercade limitade deben ser
explicadas en una manera, y a un nivel, de modo tal
gue el inversicnista promedic de las IRA pueda evaluar

dicho riesgo de manera apropiada.

(i} . Estos calculos deben excluir la posibilidad de
una penalidad pagada al Estado Libre Asociade de

Puerto Rico por redencidn de accicnes del fondo antes
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de la fecha del retiro, segln dispuesto en el Cédigo

de Fentas Internas de Puerto de 1594, segiin enmendado.

(j). Los fondos IRA de tipo cerrado tendrian que
indicar la disponibilidad de mercado, y la extensién
del mismo, para la wventa de las acciones del fondo.
51 este mercado estd limitado de alguna manera, este
heche tiene que szer divulgadeo de manera adacuada al

inversionista.

8 Ademés del cilculo del Rendimiento Total, =i un fondo
o vehiculo de inversién desea calcular 1la tasa de
rendimiento para periodos de dos afios ¢ més, incorporando
la contribucién anual de IRA equivalente a la aportacién
legal méxima en intervalos de un afio siguientes a 1la
inversidn inicial, podra hacerlo, a su opcién, de 1la

giguiente manera:

(a) . Determine la tasa total de rendimiento para el
primer afio del periode utilizande la siguiente

formala:

(NAV, )(S,)-E,
TR, = ' ”
I, +F,

]

Donde :
TR: =El1 rendimiento total (en forma decimal) por un
afic.

5, = El nimerc de acciones del fondo poseidas al final
del primer aflo, y, antes de la contribucién anual de

IRA para el segundo afio.
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E; = Loz cargos ¥y gastos, seglin definidos en este
Reglamento, incurridos por el inversionista durante el

primer afio.

NAV, = El valor NAV por participacién del fondo al

finalizar el primer afio.

I, = La inversién inicial por el inverszionista, 1la
cual se presume es equivalente a la aportacién legal

maxima.

F, = Cualguier cargo, honorarico o comisidn pagado
gobre la inversién inicial (ez decir, cargos de
apertura, cargcs por wventa, comisiones, etc.) sobre y
por encima de la inversién inicial. (En los casos de
los fondos IRA de tipo cerrade esto incluirid también
cualquier prima pagada sobre la inversidn dinicial

sobre el NAV por participacién del fondo).

(b) . Determine la tasa total de rendimiento para el
segundo afio del pericde reccnociendo la contribucién
adicicnal anual a la IRA por la aportacidén legal

maxima realizada al principio del segundo afio:

'l.. HAV: )(Sz)" E';

TR, = -

(NAV. J{S, ) +1L +F,

Donde :

I, = La contribucidénm anual a la IRA equivalente a la

aportacidén legal maxima realizada al principioc del

segundo afio.
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E; = La suma de (1) cualgquier gasto o cargo pagado por
el individuoc de fuentes distintas al producto de 1la
venta de acciocnes del fondo IRA durante el periodo en
cuestidn (“periodo 2") mas (2} cualgquier cargo
posterior (“back-end”), cargos de venta scbre la wventa
de acciones de un fonde IRA de tipo cerradeo o abierto
(si éste ez el {ltimo periodo en el cidlculo), mis (3)
el caso de los fondos IRA de tipo cerrado, cualquier
descuentoc del HAV de las accicnes del fondo cuando se
venden por redencidn (si éste ez el dltimo periodo en

el calculo).

F, = Cualesquiera cargos, honorarics o comisiones
pagadas por el inversionista scbre la inversién
adicional equivalente a la aportacién legal maxima a
la IRA al finalizar el primer aflo sobre y por encima

de la inversion misma de la aportacién legal méxima a

la IRA.
{c). Para los afics siguientes la tasa de rendimiento
total =2e calcula individualmente, afic por afio. Para

el afioc "n” del pericdo sera:

(NAV, ) (S,)-E,
{NAV, (S5, )]

IR =

H-1 + FNn]

Donde :

NAV, =El NAV por accidén del fondo al finalizar el

periodo N.

5, = El nimerc de acciocnes del fondo poseidas al final
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del pericdo N.

En = Los cargos y gastos, seglin definidos, incurridos

por el inversionista durante el periocdo N.

NAV., = El NAV por participacidon del fondo al

finalizar el periocdo N-1.

Sp.1 = El nimero de acciones del fondo poseidas al
final del pericdeo N-1, antes de la contribucidén de la

aportacién legal mixima a la IRA para el afio N.

I,1. = La contribucién anual a la IRA realizada al

principio del afio N.

F,.1. = Cualesquiera cargos, honorarios o comisiones
pagadas scobre la contribucién anual a la IRA al

comienzo del afio N, seglin agqui definida.

(d}. Una wvez se haya calculadc la tasa de rendimiento
total para cada afic individual, calcule el rendimiento

total para el periodo como sigue:

TR =100 [/ (TR,) (TR,)(TR,). . .(TR) - 1]

(e) . Los cargos posteriocres o cargos por salida (“back
load or exit fees”), si son aplicables, solo serén
incorporados en el andlisis al fin del afic N del
pericdo, esto es, si s6lo se cargan una vez, al fin

del periodo bajo consideracidn.

(f£) . Cualgquier fondo gue use este método para calcular
el rendimiento total, tendrd cue utilizar también el
rendimiento total para la contribucidn finica a la IRA

segin calculada en el Articulo 19-2(D) (1).
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E. Reglas generales.

(1) .La publicidad ¢ anuncics no podran implicar,
directa o indirectamente, que los rendimientos a corto
rlazo scbre 21 mercade logrades en el pasado seran la

norma para dicho fondo particular en log afios futuros.

(2). El reguisito bfsico a ser exigido en todo momento

por la Oficina serd una divulgacién total y completa.

ARTICULO 9. ENMIENDAS AL ARTICULO 24 DEL REGLAMENTO 5766.
Se enmienda el Articulo 24 del Reglamento 5766 para afiadir

un Articulo 1%-1, para que lea como sigue:
ARTICULO 24.Sanciones.

El Comisionade podrid imponer sanciones administrativas al
Fiduciario, wuna Institucién o Afiliada vy a cualguier
persona por viclaciones a este Reglamento. Por cada
violacién del C&digo, ley aplicable, este Reglamento,

requisito de licencia, carta circular, determinacidn o

decisién administrativa, la multa mixima sera de hasta
gquince mil délares (515,000.00), a discrecidn del
Comisionado.

ARTIcULO 10. ENMIENDA AL ARTICULO 27 DEL REGLAMENTO 5766.
Se enmienda el Articulc 27 del Reglamento 5766 para dque lea

como sigue:
ARTICULO 27. Prelacién de aplicabilidad

Las disposiciones del Reglamento Nimeroc 2963, titulado
“ENMIENDAS Y ADICIONES AL REGLAMENTO RELATIVO A LA LEY DE
CONTRIEUCIONES SOBRE INGRESOS DE 1954, SEGON ENMENDADA,
APRCBADCO EN 11 DE JULIO DE 18957, SEGON ENMENDADO, PARR
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REGULAR LAS CUENTAS DE RETIRC INDIVIDUAL® promulgado por
el Secretarioc de Hacienda el 17 de marzo de 1983 y radicado
en el Departamento de Estado el 18 de marzo de 1983, seran
aplicables en cuanto no se opongan al presente Reglamento,
a las Instituciones, Fiduciarios y demis entidades que

estén sujetas a las disposicicnes de este Reglamento.

Nada de lo dispuesto en este Reglamentc se entenderi como
una limitacién, restriccidn o emnmienda a la aplicacién de
las disposiciones de la Ley Namero 60 del 18 de junioc de
1963, seglin enmendada, conocida como la Ley Uniforme de
Valores de Puerto Rico, la Ley Nimero 6 de 19 de octubre de
1954, segin enmendada, conocida comoe la Ley de Compafifas de
Inversiones de Puerto Rico, la Ley Nimero 55 de 12 de mayo
de 1933, segin enmendada, conocida como la Ley de Bancos de
Puerto Rico, la Ley Nimeroc 255 de 28 de octubre de 2002,
conocida como la Ley de Sociedades Cooperativas de Ahorro y
Crédito, la Ley HNimerc 77 de 192 de junioc de 1857, segin
enmendada, conocida comc el Coédige de Seguros de Puerto
Rico, ni los reglamentos adoptados al amparc de dichas
leyes. Las exigencias reglamentarias dispuestas en el
presente Reglamento se entenderidn como adicionales a las

exigencias dispuestas en las referidas leyes y reglamentos.

ARTICULO 11. DERCGACION DE CARTAS CIRCULARES.

En esta Enmienda se derogan las Cartas Circulares Nimero
“"Securities 1996-1" de 1 de abril de 19%6 y "CIF-CC-03-3" de 4
de abril de 2004.

ARTICULO 10. VIGENCIA.

Este Reglamento entrari en vigor a leos 30 dias después de su
radicacién en el Departamentoc de Estado del Estado Libre
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Asociado de Puerto Rico de acuerdo con las disposiciones de la
Ley de Procedimiento Administrativo Uniforme.

En San Juan, Puerto Rico, el _ /¢ de marzo de 2005.
i 1 e 2 i3

ﬁin. Juan Carlos Méndez Sr,u*"'r)r Alfredo Padllla Cintrén

Secretario de Hacienda Designado Comisiconado de Institucicnes

Financieras



