Capital Privado, Ley de Fondos de; Enmiendas
Ley Num. 188-2015
18 de noviembre de 2015

(P. del S. 1425)
(Conferencia)

Para enmendar los Articulos 2, 3, 4 y 5 de la Seccion 1, y los Articulos 2, 3, 4 y 5 de la Seccion 2
de la Ley 185-2014, conocida como “Ley de Fondos de Capital Privado”, para aclarar
definiciones, la aplicacion de las condiciones y beneficios contributivos, realizar enmiendas
técnicas y otros fines.

EXPOSICION DE MOTIVOS

Nuestra Administracion esta comprometida con asegurar que las leyes vigentes cumplen con
la intencion legislativa y no estén sujetas a interpretaciones inconsistentes que puedan tener un
efecto negativo para nuestra poblacion asi como para el desarrollo de nuestra actividad
econdmica.

La Ley de Fondos de Capital Privado fue aprobada con la intencién de proveer una
herramienta de financiamiento y propulsion econémica que facilite agrupar capital privado con el
fin de financiar la expansion de empresas, reestructurar negocios en riesgo y/o promover
negocios pioneros en pleno desarrollo. Ademas, al fomentar este vehiculo de inversion utilizado
por inversionistas alrededor del mundo, se promueve la creacion de empleos para profesionales
en el campo de valores y negocios financieros en Puerto Rico, asi como el desarrollo de la
industria de valores en nuestra Isla.

Para cumplir con dicho objetivo, esta Asamblea Legislativa entiende necesario promover las
presentes enmiendas técnicas a los fines de aclarar sus alcances y contenidos.

DECRETASE POR LA ASAMBLEA LEGISLATIVA DE PUERTO RICO:

Articulo 1.-Se enmiendan los apartados (j) y (k), y se afiaden los apartados (cc), (dd) y
(ee) al Articulo 2 de la Seccion 1 de la Ley 185-2014, para que lean como sigue:
“Seccion 1.- ...

Articulo 2.- Definiciones

@ ...

(j) “FCP” significa una entidad que cumpla con los requisitos establecidos en el Articulo 3
de esta Ley y haya hecho una eleccién para ser tratado como un Fondo de Capital Privado
conforme al Articulo 4 de esta Ley.

(k) “FCP-PR” significa un Fondo de Capital Privado el cual no mas tarde de cuatro (4) afos,
contados a partir de la fecha de su organizacion y al cierre de cada afio fiscal subsiguiente,
mantenga:

(A) un minimo de sesenta por ciento (60%) del capital contribuido al Fondo por sus
inversionistas acreditados (“paid-in capital”), (excluyendo de dicho capital el dinero que

#MICrojuris.com



2
el Fondo mantenga en cuentas de banco y otras inversiones que se consideren
equivalentes a dinero en efectivo) invertido en alguno de los siguientes:

Q) pagarés, bonos, acciones, notas (incluyendo préstamos generados o
adquiridos con y sin colateral e incluyendo dicho colateral), o cualquier otro valor de
naturaleza similar emitidos por entidades dedicadas a industria o negocio de forma
activa que, al momento de ser adquiridos, no sean cotizados o traficados en los
mercados de valores publicos de los Estados Unidos o paises extranjeros, y hayan
sido emitidos por una corporacion doméstica, compaiiia de responsabilidad limitada
doméstica, sociedad domeéstica o entidad extranjera, que derive no menos del ochenta
por ciento (80%) de su ingreso bruto durante los tres (3) ultimos afios por concepto de
ingresos de fuentes de Puerto Rico o ingreso relacionado o tratado como realmente
relacionado con la explotacion de una industria 0 negocio en Puerto Rico a tenor con
las disposiciones del Codigo.

(i) fideicomisos de inversion exenta que cualifiquen para la Seccion 1112.02
del Cadigo.

(iii)  pagarés, bonos, acciones, notas (incluyendo préstamos generados o
adquiridos con y sin colateral e incluyendo dicho colateral), o cualquier otro valor de
naturaleza similar emitidos por entidades dedicadas a industria 0 negocio de forma
activa fuera de Puerto Rico, que al momento de ser adquiridos, no sean cotizados o
traficados en los mercados de valores publicos de los Estados Unidos o paises
extranjeros; siempre y cuando las operaciones de la entidad se transfieran a Puerto
Rico dentro de seis (6) meses desde la fecha de adquisicion de los pagarés, bonos,
acciones o notas (incluyendo préstamos generados o adquiridos con y sin colateral e
incluyendo dicho colateral) u otros valores similares, mas el periodo adicional que
autorice el Secretario de Hacienda, de existir causa razonable para ello, y durante el
periodo de doce (12) meses calendario comenzando el primer dia del mes siguiente de
la transferencia de las operaciones a Puerto Rico y periodos de doce (12) meses
subsiguientes, derive no menos de 80% de su ingreso bruto por concepto de ingresos
de fuentes de Puerto Rico y/o ingreso realmente relacionado o tratado como
realmente relacionado con la explotacion de una industria o negocio en Puerto Rico,
a tenor con las disposiciones del Cédigo.

a ...

(cc) Inversién Inicial — significa todo el capital comprometido por un inversionista acreditado
a un Fondo de Capital Privado.

(dd) Capital Comprometido — significa la cantidad de capital que un inversionista acreditado:
(i) ha aportado a un Fondo de Capital Privado por primera vez; (ii) se ha comprometido
mediante documento privado aceptado por el Fondo de Capital Privado a aportar durante la
vida del Fondo; vy (iii) ha aceptado aportar al asumir alguna promesa de aportacion de algin
otro inversionista acreditado.

(ee) Inversionista Residente — significa un individuo residente, segin se define en la Seccidn
1010.01(a)(30) del Codigo, o una entidad organizada en Puerto Rico cuyo Unico accionista
sea un individuo residente.”

Articulo 2.- Se elimina el parrafo (5) y se renumeran los parrafos (6) al (11) como
parrafos (5) al (10) del Articulo 3 de la Seccion 1 de la Ley 185-2014, para que lean como
sigue:
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“Articulo 3.- Eligibilidad.
@ ...
...

(5) ...
6) ...
7) ...
(8) ...
) ...
(10)...”

Articulo 3.- Se enmienda el apartado (b) del Articulo 4 de la Seccion 1 de la Ley 185-
2014, para que lea como sigue:

“Articulo 4.-Eleccion de Fondo de Capital Privado.

(a)

(b) El cumplimiento con los requisitos del Articulo 3 de esta Ley se determinara para
cada afio contributivo del Fondo. Para propositos de determinar el porciento de
inversion en un activo se tomara en consideracion su costo inicial. El
incumplimiento con los requisitos de elegibilidad impedird que dicha entidad
cualifique como Fondo durante el afio del incumplimiento y por tanto, dicha
entidad estard sujeta a la tributacion aplicable conforme al Cddigo, la Ley de
Patentes Municipales, y la Ley de Contribucién Municipal sobre la Propiedad. Si
para un afio contributivo la entidad queda descalificada por incumplimiento con lo
dispuesto en esta Ley, la misma deberéa solicitar al Secretario de Hacienda, sujeto
a los requisitos que éste establezca mediante reglamento, carta circular,
determinacion administrativa o cualquier otro boletin de caracter general, ser
tratada nuevamente como un Fondo para los afios contributivos subsiguientes al
afio en que se descalifico.”

Articulo 4.- Se enmiendan los apartados (a) y (c) del Articulo 5 de la Seccién 1 de la Ley
185-2014, para que lean como sigue:

“Articulo 5.-Efecto de la Eleccion.

(a)
1) Fondo

(A) Ingreso- Un Fondo sera tratado para propositos contributivos
como una sociedad bajo las reglas aplicables a sociedades en el
Capitulo 7 del Cddigo, en cuyo caso se entendera que toda
referencia hecha a las sociedades tributables bajo el Capitulo 7
del Cadigo incluye los Fondos de Capital Privado.

)

(A) Ingreso- El ingreso recibido del Fondo por los inversionistas
acreditados, por concepto de intereses y dividendos pagara, en
lugar de cualquier otra contribucion impuesta por el Codigo
incluyendo la contribucion alterna basica y la contribucion
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alternativa minima, las cuales no seran aplicables a los
inversionistas del fondo, una contribucion sobre ingresos a
computarse utilizando una tasa fija de diez por ciento (10%).
Intereses o dividendos exentos que haya generado el Fondo
conservaran su caracter exento en manos de los inversionistas.
En caso de inversionistas no residentes de Puerto Rico, éstos
tributaran en Puerto Rico a la tasa aqui dispuesta solo si bajo
los preceptos del Cddigo, estos viniesen obligados a pagar
contribucion sobre ingresos en Puerto Rico.

(B) Ganancias de Capital- Las ganancias de capital recibidas por
los inversionistas acreditados del Fondo, estaran totalmente
exentas de contribucidn sobre ingresos y no estaran sujetas a
ninguna otra contribucion impuesta por el Cadigo incluyendo
la contribucién alterna bésica y la contribucién alternativa
minima, las cuales no seran aplicables a los inversionistas del
fondo.

©...
(D)...
(i)
(i) ...
(iii) ...
3) Socios Gestores 0 Generales
(A)...

(B) Ganancia de Capital- Las ganancias de capital recibidas por los
Socios Generales-Gestores o Auspiciadores del Fondo estaran
sujetas a contribucion sobre ingresos fija de dos punto cinco
por ciento (2.5%) en lugar de cualquier otra contribucion
dispuesta en el afio contributivo en que ocurre dicha venta,
incluyendo la contribucion alterna basica y la contribucién
alternativa minima, las cuales no seran aplicables a los
inversionistas del fondo.

(C) Las reglas de venta de interés propietario y pérdidas netas de
capital aplicables a los inversionistas acreditados y descritas en
los incisos (C) y (D) del parrafo (2) del apartado (a) de este
Articulo 5 seran aplicables a los Socios Gestores o Generales.

(4) ADIRyECP
A) ...

(B) Ganancia de Capital- Las ganancias de capital recibidas por los
ADIR y ECP del Fondo estaran sujetas a contribucion sobre
ingresos fija de dos punto cinco por ciento (2.5%) en lugar de
cualquier otra contribucién dispuesta en el afio contributivo en
que ocurre dicha venta, incluyendo la contribucion alterna
basica y la contribucion alternativa minima, las cuales no seran
aplicables a los inversionistas del fondo.

iCroJuris.com



5
(C) Las reglas de venta de interés propietario y pérdidas netas de
capital aplicables a los inversionistas acreditados y descritas en
los incisos (C) y (D) del parrafo (2) del apartado (a) de este
Articulo 5 seran aplicables a los ADIR y ECP.

(b)
(c) Tratamiento Inversion Inicial por Inversionistas Residentes de Puerto Rico.

A partir de que un Fondo haya cumplido con los requisitos de inversion provistos
en el Articulo 3, todo Inversionista Residente que invierta en:

1. Un FCP podra tomar una deduccion hasta un maximo del treinta por
ciento (30%) de su Inversion Inicial. La deduccién estara disponible
para usarse por el Inversionista Residente en el afio contributivo en
que el Fondo haya invertido en todo o en parte dicha Inversién Inicial
y por los diez (10) afios siguientes. Si el Fondo invierte parcialmente la
Inversién Inicial, los diez (10) afios con respecto a dicha porcion se
contaran a partir del afio en que se invirtié la misma. En los casos en
que la inversién se haga luego de finalizado un afio contributivo, pero
antes de rendir la planilla de contribucién sobre ingresos para dicho
afio, segun dispuesto por el Codigo, incluyendo cualquier prérroga
otorgada por el Secretario de Hacienda para rendir la misma, el
Inversionista Residente podréa reclamar la deduccion para dicho afio
contributivo. EI maximo que un Inversionista Residente podra deducir
en un afio contributivo no excedera del quince por ciento (15%) de su
ingreso neto antes de dicha deduccion.

2. Un FCP-PR podra tomar una deduccion hasta un maximo del sesenta
por ciento (60%) de su Inversién Inicial. La deduccion estara
disponible para usarse por el Inversionista Residente en el afio
contributivo en que el Fondo haya invertido en todo o en parte dicha
Inversion Inicial y por los quince (15) afios siguientes. Si el Fondo
invierte parcialmente la Inversion Inicial, los quince (15) afios con
respecto a dicha porcidn se contaran a partir del afio en que se invirti6
la misma. En los casos en que la inversion se haga luego de finalizado
un afio contributivo, pero antes de rendir la planilla de contribucion
sobre ingresos para dicho afio, segun dispuesto por el Cédigo,
incluyendo cualquier prérroga otorgada por el Secretario de Hacienda
para rendir la misma, el Inversionista Residente podra reclamar la
deduccion para dicho afio contributivo. EI méximo que un
Inversionista Residente podra deducir en un afio contributivo no
excederd del treinta por ciento (30%) de su ingreso neto antes de dicha
deduccion.

(d)

2

Articulo 5.- Se enmiendan los apartados (j) y (k), y se afiaden los apartados (cc), (dd) y
(ee) al Articulo 2 de la Seccion 2 de la Ley 185-2014, para que lean como sigue:

“Article 2.- Definitions
(a) ...
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(j) “PEF” means an entity that complies with the provisions established in Article 3 of this
Act and which has made an election to be treated as Private Equity Fund in accordance with
the provisions of Article 4 of this Act.

(k) “PR-PEF” means a Puerto Rico Private Equity Fund which no later than four (4) years,
counting from the date of its organization and at the end of each subsequent fiscal year,
maintains:

(A) a minimum of sixty percent (60%) of the paid-in capital contributed to the Fund by
its Accredited Investors (“paid-in capital”), (excluding the capital that the Fund maintains
in bank accounts and other cash equivalent investments) invested in one of the following:

Q) promissory notes, bonds, shares, notes (including secured and unsecured
loans and including the collateral) or any other securities of similar nature issued
entities that at the time of acquisition are not offered at public stock exchange markets
in the United States or in any foreign country, and that have been issued by a
domestic corporation, domestic limited liability company, domestic partnership or
foreign entity, which derives at least eighty percent (80%) of its gross income for the
prior three (3) years period from sources within Puerto Rico or from income
effectively connected or treated as effectively in accordance with the Code
provisions.

(i)  exempt investment trust under Section 1112.01 of the Code.

(ili)  promissory notes, bonds, shares, notes (including secured and unsecured
loans and including the collateral) or any other securities of similar nature issued by
entities engaged in an active trade or business outside of Puerto Rico, that at the time
of acquisition are not offered at public stock exchange markets in the United States
or in any foreign country; provided that, the operations of the entity are transferred to
Puerto Rico within six (6) months from the date of the acquisition of the promissory
notes, bonds, shares of stock or notes (including secured and unsecured loans and
including the collateral) or any other securities of similar nature, plus any additional
period authorized by the Secretary of the Treasury if there is reasonable cause for the
extension, and during the period of twelve (12) calendar months commencing the first
day of the calendar month succeeding the calendar month during which the operations
are transferred to Puerto Rico and each succeeding twelve(12) calendar month period,
derives at least eighty percent (80%) of its gross income from sources within Puerto
Rico or from income effectively connected or treated as effectively connected with a
Puerto Rico trade or business in accordance with the provisions of the Code.

a ...

(cc) Initial Investment — means all capital commitments made by an Accredited Investor in a
Private Equity Fund.

(dd) Capital Commitment — means the amount of capital Accredited Investor has: (i) initially
contributed to a Private Equity Fund; (ii) committed to contribute in a private document
accepted by the Private Equity Fund during the term of the Fund; and (iii) accepted to assume
capital contribution defaults of other Accredited Investors.

(ee) Resident Investor — means resident individual, as defined in Section 1010.01(a)(30) of
the Code, or an entity organized in Puerto Rico whose sole shareholder is a resident
individual.”
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Articulo 6.- Se elimina el péarrafo (5) y se reenumeran los parrafos (6) al (11) como
parrafos (5) al (10) del Articulo 3 de la Seccidén 2 de la Ley 185-2014, para que lean como sigue:

“Article 3.- Eligibility.
(a)
...

(5) ...
6) ...
7 ...
(8) ...
) ...
(10) ...

Acrticulo 7.- Se enmienda el apartado (b) del Articulo 4 de la Seccion 2 de la Ley NUm.
185-2014, conocida como “Ley de Fondos de Capital Privado”, para que lea como sigue:

“Article 4.- Private Equity Fund Election
(a) ...

(b) The compliance with the requirements of Article 3 of this Act will be determined each
tax year of the Fund. The initial cost of an investment shall be used to determine the
percentage invested in each asset. Failure to comply with the eligibility requirements will
prevent the entity to qualify as a Fund during the year of breach and, therefore, the entity
will be subject to the applicable taxation under the provisions of the Code, the Municipal
License Tax Act, and the Municipal Property Tax Act. If the entity is disqualified for a
particular taxable year due to failure of compliance in accordance with the provisions of
this Act it shall request the Secretary of Treasury, subject to the requirements that he or
she issues in public administrative determinations, circular letters and other similar
communication of a general character, to be treated again as a Fund for subsequent
taxable years.”

Articulo 8.- Se enmiendan los apartados (a) y (c) del Articulo 5 de la Seccién 2 de la Ley
185-2014, para que lean como sigue:

“Article 5.- Election Effects.

(a)
1) Fund

(A) Income- A Fund shall be treated for tax purposes as a
“partnership” under the applicable rules of partnerships in Chapter
7 of the Code, in which case it is understood that all references
made to taxable partnerships under Chapter 7 of the Code includes
the Private Equity Funds.

)

(A) Income- Income received from the Fund by Accredited Investors
from interest and dividends will pay, instead of any other tax
imposed by the Code, including the alternate basic tax and the
alternative minimum tax which shall not be applicable to investors
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of the Fund, an income tax to be computed using a fixed rate of ten
percent (10%). Exempt interests or dividends generated by the
Fund shall preserve their exempt nature in the possession of the
Investors. In the case of investors who are not residents of Puerto
Rico, they shall pay taxes in Puerto Rico at the income tax rates
provided herein only if under the principles of the Code such
investors are obligated to pay income taxes in Puerto Rico.

(B) Capital Gains- The capital gains received by Accredited Investors
from the Fund shall be completely exempt from income tax and
shall not be subject to any other tax imposed by the Code,
including the alternate basic tax and the alternative minimum tax
which shall not be applicable to investors of the Fund.

©) ...
D) ...
Q) ...
(ii) ...
(i) ...

3) General Partners
(A)...

(B) Capital Gains- Capital gains received by General Partners or
Sponsors of the Fund will be subject to a fixed income tax of two
point five percent (2.5%) in the taxable year in which that sale
occurs instead of being subject to any other tax provided in the
Code, including the alternate basic tax and the alternative
minimum tax which shall not be applicable to investors of the
Fund.

(C) The rules of sale of ownership and net capital losses applicable to
the Accredited Investors and described in the subparagraphs (C)
and (D) of the paragraph (2) of the subsection (a) of Article 5 shall
apply to General Partners.

4) RIA and PE-Firm

(A) ...

(B) Capital Gain- Capital gains received by RIA and PE-Firm of the
Fund will be subject to a fixed income tax of two point five percent
(2.5%) in the taxable year in which that sale occurs instead of
being subject to any other tax provided in the Code, including the
alternate basic tax and the alternative minimum tax which shall not
be applicable to investors of the Fund.

(C) The rules of sale of ownership and net capital losses applicable to
the Accredited Investors and described in the subparagraphs (C)
and (D) of the paragraph (2) of the subsection (a) of Article 5 shall
apply to RIA and PE-Firms.

(b)
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(© Initial Investment Treatment for Resident Investors of Puerto Rico Provided that
after a Fund is in compliance with the investment requirements stated in Article 3
of this Act, every Resident Investor who invests in:

1. a PEF may deduct up to a maximum of thirty percent (30%) of his or her
Initial Investment. The deduction shall be available to be used by the
Resident Investor in the tax year in which the Fund invested all or part of
said Initial Investment and for the ten (10) following years. If the Fund
invests the Initial Investment partially, the ten (10) year period in respect to
the invested portion shall count from the year it was invested. In the case the
investment is made after the end of the tax year, but before submitting the
income tax return for the year in question, as described in the Code,
including any extensions granted by the Secretary of Treasury, the Resident
Investor can claim the deduction for said tax year. The maximum deduction
the Resident Investor can deduct in a tax year will not exceed fifteen percent
(15%) of his or her net income prior to said deduction.

2. a PEF-PR may deduct up to a maximum of sixty percent (60%) of his or her
Initial Investment. The deduction shall be available to be used by the
Resident Investor in the tax year in which the Fund invested all or part of
said Initial Investment and for the fifteen (15) following years. If the Fund
invests the Initial Investment partially, the fifteen (15) year period in respect
to the invested portion shall count from the year it was invested. In the case
the investment is made after the end of the tax year, but before submitting the
income tax return for the year in question, as described in the Code,
including any extensions granted by the Secretary of Treasury, the Resident
Investor can claim the deduction for said tax year. The maximum deduction
a Resident Investor can deduct in a tax year will not exceed thirty percent
(30%) of his or her net income prior to said deduction.

(d)
Articulo 9.- Clausula de Separabilidad.

Si algin Articulo o disposicion de esta Ley fuera declarado nulo o inconstitucional por
algin Tribunal con competencia y jurisdiccién, la sentencia dictada no afectara ni invalidara las
demas disposiciones de esta Ley, y su efecto se limitara al parrafo, articulo, parte o disposicion
declarada nula o inconstitucional.

Acrticulo 10.- Vigencia.
Esta Ley comenzara a regir inmediatamente después de su aprobacion.
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