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I INTRODUCCION

La Ley Numero 113 del 3 de agosto de 1995 autoriza al Gobernador de Puerto Rico a
promulgar directrices y asesorar las agencias, municipios, corporaciones publicas, sistemas de
retiro gubernamentales y otras instrumentalidades publicas o subdivisiones politicas de Puerto
Rico sobre la inversion de fondos publicos. La Orden Ejecutiva Nimero OE-1995-50A dispone’
que el Banco Gubernamental de Fomento para Puerto Rico (el “BGF”), funja como agente fiscal
del Gobierno de Puerto Rico y le otorga la autoridad de establecer unas-politicas de inversion
para la prudente administracion de los recursos de inversion de las instrumentalidades del
Estado Libre Asociado de Puerto Rico. .

A tono con elio se crea este documento, donde se establecen los objetivos y politicas de
inversion para el Conservatorio de Musica de Puerto Rico. Dicha Corporacion fue creada en
virtud de la Ley Namero 77 del 30 de mayo de 1980 bajo el Gobierno de Puerto Rico. Con el
propésito de reafirmar y robustecer la autonomia académica de la educacién musical, promover
y administrar adecuadamente los programas y operaciones del Conservatorio de Musica de
Puerto Rico, se crea una corporacion publica que se conocerd como la Corporacién del
Conservatorio de Musica de Puerto Rico, como entidad auténoma, de aqui en adelante

denominada la Corporacién.

. PROPOSITO

Estas guias aplican a la administracién de los recursos de inversion de la Corporacion,
incluyendo sus fondos operacionales. Su intencion no es la de aplicarse a otro tipo de
corporacién publica. Estas guias pretenden ser lo suficientemente especificas como para ser
significativas, al tiempo que son lo suficientemente amplias como para ser practicas. El Oficial
designado sera responsable de tomar las decisiones de inversién que considere apropiadas de
acuerdo con los recursos y necesidades financieras de la Corporacién, y de acuerdo a la regla
del inversionista prudente, segtin como se define mas adelante.

Si estas guias no pudiesen aplicarse a alguna situacion en particular, entonces el Oficial
designado como responsable del programa de inversién debera evaluar la misma. De resultar
en una excepcion a lo establecido en las politicas de inversion, la excepcién debera ser
documentada y aprobada por la Junta de Directores del Conservatorio de Musica de Puerto
Rico. El disefio de estas guias de inversion abarca los siguientes puntos:

1. Los objetivos y limites del Fondo Dotal de la Corporacion.

2. Las metas y objetivos de‘inversion del Fondo Dotal y a todas las partes envueltas en
este proceso.

Las responsabilidades de las partes.
El establecimiento de una base para evaluar los resultados de las inversiones.

La inversion del Fondo Dotal de acuerdo a los modelos aplicables de prudencia.

o o » w

El establecimiento de un horizonte relevante de inversion en la cual se va a invertir
el Fondo Dotal.
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lll. PRECEPTOS

Todos los participantes en el Fondo Dotal deberan procurar desemperiarse responsablemente
como custodios de los dineros de la Corporacién. El programa de inversiones en su totalidad
debe disefnarse y administrarse profesionalmente manteniendo los siguientes preceptos:

. Prudencia

La regla del "Inversionista Prudente" debera estar presente en todo momento que se realicen
transacciones financieras y habra de aplicar en el contexto de la administracién de la cartera en
su totalidad. La regla establece que: "Las inversiones se efectuaran con juicio y cautela, bajo
las circunstancias que prevalecen cuando las personas prudentes, discretas e inteligentes
ejecutan la administracién de sus asuntos privados, no por especulacion, sino considerando la
seguridad probable de su capital, asi como el ingreso que se pueda derivar".

Los miembros del Comité o el Oficial(es) designado(s) que actien de acuerdo con los
procedimientos escritos y en debido cumplimiento de sus responsabilidades, seran relevados
de responsabilidad personal por cualquier riesgo de crédito o cambios en los precios de
mercado que sufran los valores, siempre que informen inmediatamente estas desviaciones y
tomen la accién debida para controlar cualquier repercusion adversa.

. Etica y Conflictos de Interés

El personal que participe en el Fondo Dotal debera actuar de acuerdo a los mas altos
estandares de ética. Debe abstenerse de tomar parte en cualquier negocio personal que
pueda confligir con la ejecucién apropiada del programa de inversién o que pueda afectar su
capacidad para tomar decisiones de inversion imparciales.

IV. OBJETIVOS

E! objetivo primordial de estas guias de inversion es el de mantener una cartera de inversiones
soélida, que recoja los siguientes criterios:

. Preservacion del Capital

Cada transaccion realizada debe evitar pérdidas al capital de la Corporacién, ya sea por
erosion en los valores de mercade o por incumplimiento de alguno de los instrumentos. La
diversificacion dentro de las guias se establece con el propésito de que cualquier posible
perdida en los valores no excedan el ingreso generado por el remanente de los instrumentos
que componen la cartera de inversiones.

. Liquidez

Se debera mantener la liquidez de la cartera de inversiones, la cual se obtiene mediante la
diversificacion del vencimiento de los instrumentos de inversion, de manera que se asegure la
disponibilidad de los fondos requeridos para el pago de los desembolsos de la Corporacion.
Una cartera de inversiones se mantiene liquida con valores que igualmente posean dicha
caracteristica, como lo son: Letras del Tesoro, Fondos Federales y Acuerdos de Retrocompra,
entre otros.
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IV. OBJETIVOS (CONT.)
= Maximizacion del Rendimiento

Se debera obtener un rendimiento optimo en las inversiones tomando en consideracion las
limitaciones impuestas en la politica de inversiones y las caracteristicas de la Corporacion.
Ademas, se debe establecer un procedimiento de manejo de efectivo, donde se presupueste el
flujo del mismo y se proyecten sus balances disponibles para inversion, su fuente y uso. El
reto del Oficial estriba en obtener el mayor rendimiento posible, conmensurado con el nivel de

riesgo permitido.

= Riesgo

El riesgo esta presente en todo tipo de inversion, por ello se deben tomar todas las medidas
razonables para controlar el mismo. Definimos riesgo como la probabilidad de recibir una
cantidad menor a la invertida originalmente o el costo de oportunidad en el transcurso de un
periodo determinado. Los riesgos en las inversiones pueden ser el resultado de varias
situaciones: incumplimiento del emisor, cambio en los precios del mercado o complicaciones
técnicas que pueden provocar una falta de liquidez temporal. La diversificacién de la cartera
dentro de los parametros de estas guias es un mecanismo Util para controlar el riesgo. Se
debe, ademas, ejercer prudencia en la seleccion de valores como un mecanismo para
minimizar el riesgo de incumplimiento y se deben evitar los instrumentos de inversién volatiles.

En el caso de incumplimiento por parte de un emisor especifico, se debera consultar de
inmediato al BGF para controlar y/o minimizar los posibles efectos adversos.

V. AREAS DE RESPONSABILIDAD EN LA IMPLEMENTACION DE LAS POLITICAS
DE INVERSION

La responsabilidad administrativa por el Fondo Dotal serd delegada en el Comité de
Inversiones nombrado por la Junta de Directores del Conservatorio de Mdsica de Puerto Rico.
El Comité debe establecer procedimientos escritos para la operaciéon del Fondo Dotal. Estos
deben estar enmarcados en las guias de inversién y en cualquier politica de inversion
desarrollada por la agencia segun estas normas. Los procedimientos deben incluir una
delegacion explicita de autoridad a las personas responsables por las transacciones. Ninguna
persona podra participar en una transacciéon de inversion salvo en cumplimiento con los
términos de estas guias y las politicas desarrolladas por el Comité.

Las responsabilidades y tareas de las personas relacionadas a las funciones de inversion de
los fondos seran las siguientes:

= Junta de Directores del Conservatorio de Misica de Puerto Rico

1) Establece los objetivos de inversion.

2) Supervisa las funciones de inversion.
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V. AREAS DE RESPONSABILIDAD EN LA IMPLEMENTACION DE LAS POLITICAS
DE INVERSION- JUNTA DE DIRECTORES (CONT.)

3) Aprueba la politica de inversion.

4) Recomienda a la Junta de Directores la aprobacion de excepciones a esta
politica de inversion.

5) Ratifica mediante resolucién las acciones tomadas por el Comité de Inversiones
La Junta puede delegar estas funciones al Comité de Inversiones de la Corporacion.
= Comité de Inversiones

El Comite de Inversiones supervisa las funciones de inversion de la Corporacién segun le
fueran delegadas por al Junta de Directores. Toda decision tomada por dicho Comité habra de
ser ratificada por la Junta de Directores de la Corporacién mediante resolucion.

El Comité estara compuesto por los siguientes miembros:

1. Cuatro (4) Directores de la Junta de la Corporacion
2. Rector(a)
3. Decano(a) de Administracion y Finanzas

El quérum sera constituido por cuatro (4) miembros del Comité de Inversiones, dos (2) de los
cuales deben ser Directores de la Junta de la Corporacion. Se llevaran a cabo al menos cuatro
reuniones anuales o cuando sea necesario. En caso de ocurrir un evento que requiera una
reunion de emergencia y la misma no pueda realizarse, el quérum podra determinarse
mediante el uso de conferencia telefonica, al menos entre cuatro (4) de los miembros del
Comitée. Al momento de redactar las minutas de dicha reunidn se debera especificar
claramente los motivos para la misma y las razones para su celebracion.

Los miembros del Comité deberan nombrar un Secretario(a) y en su ausencia un Secretario(a)
alterno. Este efectuara las minutas de todas las reuniones que sean celebradas y sera
responsable de las mismas. Las minutas seran circuladas entre los miembros para su
aprobacion y presentadas a la Junta para su ratificacion.

Entre las funciones principales del Comité se destacan:

1. Desarrollar y revisar las politicas de inversiéon para asegurarse que estén dentro
de los parametros generales de las gufas promulgadas por el BGF.

2. Establecer practicas de manejo de efectivo y proyecta los balances de la
Corporacion.

3. Determinar la tolerancia al riesgo y el horizonte de inversion.

4. Establecer las normas de inversion que habran de dirigir las inversiones de la
Corporacion.

Preparado por el BGF . 01/23/02
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V.  AREAS DE RESPONSABILIDAD EN LA IMPLEMENTACION DE LAS POLITICAS
DE INVERSION- COMITE DE INVERSIONES (CONT.)

5. Consultar y buscar asesoria del BGF sobre las condiciones del mercado, titimos
desarrollos econémicos, condiciones de inversién que se anticipan, posibles
estrategias de inversion o cualquier otro factor que afecte la inversién o su
resultado, cuando se estime pertinente. En el caso de algunos instrumentos y
estrategias que conllevan mayor riesgo, el Comité debe consultar al BGF previo
a ejecutar la transaccion.

6. Supervisar los cambios cualitativos entre las instituciones financieras que se
utilicen como proveedores de productos o servicios.

7. Establecer un sistema de controles internos que debe ser documentado por
escrito. En este se define la separaciéon de funciones, la delegacién clara de
autoridad a empleados subalternos, las limitaciones especificas en casos de
perdida de valores, la accién correctiva correspondiente y la documentacion de
transacciones y estrategias.

Dichos controles internos deben revisarse anualmente y los mismos deben ser
dirigidos a la prevencion de pérdidas de fondos publicos debido a fraudes, error
humano, falsa representacién por terceros, cambios no anticipados en los
mercados financieros o acciones imprudentes por parte de empleados u
oficiales. -

8. Preparar un informe trimestral de inversiones que resuma las estrategias de
utilizadas durante el dltimo trimestre para la Junta de Directores del
Conservatorio de Musica . Este debe incluir las inversiones en valores, sus
vencimientos y las caracteristicas de riesgo. En el apéndice se deben enumerar
las transacciones realizadas durante el trimestre.

Se puede incluir asuntos de inquietud respecto al cumplimiento de estas guias o
las revisiones propuestas para las estrategias de inversion.

9. Preparar un informe anual comprensivo del Fondo Dotal a la Junta de Directores
del Conservatorio de Musica. Este debe rendirse dentro de un plazo de treinta
(30) dias a partir de que concluya el afio fiscal.
10. Recomendar a la Junta para su aprobacion, excepciones a las guias.
11. Seleccionar el Oficial(es) de Inversion (el “Oficial”) para la Corporacion.
Nota: Para fines de la politica de inversiones, se designara al Comité de Finanzas de la

Junta de Directores del Conservatorio de Misica como el Comité de Inversiones de la
Corporacion.

Preparado por el BGF 2 01/22/02
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V. AREAS DE RESPONSABILIDAD EN LA IMPLEMENTACION DE LAS POLITICAS
DE INVERSION (CONT.)

o Oficial de Inversion
1. Administra diariamente los dineros de la Corporacion.
2. Compra y vende valores siguiendo las normas establecidas en estas guias.

3. Supervisa el comportamiento de los valores de la cartera. Evalua las
alternativas disponibles en los mercados y ajusta la cartera segun sea
necesario.

4. Prepara la valorizacion a mercado de la cartera de inversiones mensuaimente.

5. Mantiene la documentacién pertinente a la cartera de inversiones vy registra los
movimientos de la misma en una bitacora.

En el caso de la ausencia o reemplazo del Oficial, el Comité debera tomar las medidas
necesarias para garantizar la supervision adecuada de la cartera y el cumplimiento de estas
guias. Cualquier Oficial nuevo, como parte de su adiestramiento inicial, debe revisar el historial
de inversiones de la Corporacion, la ejecutoria histérica de los diversos sectores del mercado,
las condiciones presentes y el contenido de estas guias de inversion.

Nota: Para fines de la politica de inversiones, se designara al Decano de Administracion
y Finanzas como el Oficial de Inversiones de la Corporacién.

V1. ESTRATEGIAS DE DIVERSIFICACION

Esta politica tiene como objetivo diversificar la cartera de inversiones para asegurar la liquidez
y que se reduzca el riesgo crediticio. Los vencimientos de la cartera deben ser escalonados
para evitar la concentracion indebida de activos, proveer estabilidad en los ingresos y mantener
la liquidez.

. Corto plazo

La estrategia de inversion de la Corporacion es dar énfasis al ingreso corriente y generar un
nivel de ingreso de inversiones suficientemente alto como para cubrir las necesidades
pericdicas de efectivo. De esta forma se asegure la capacidad de cumplir con todas las
necesidades programadas y no programadas de flujo dé efectivo, propiciando la inversion en
valores que se puedan vender facil y eficazmente y a la vez diversificando de acuerdo a las
normas aqui establecidas.

La cartera se debe estructurar de modo que se obtenga la tasa de rendimiento promedio del
mercado (segun la definan los indicadores pertinentes del mercado a corto plazo) a través de
los ciclos presupuestarios y economicos, tomando en consideracion las limitaciones de riesgos
de inversion y las caracteristicas de flujo de efectivo.
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VI. ESTRATEGIAS DE DIVERSIFICACION —CORTO PLAZO (CONT.)

Para propdsitos de esta politica se definen los instrumentos a corto plazo como aquelios que
tienen un vencimiento maximo de 360 dias. Los activos se deben diversificar para eliminar el
riesgo de perdidas por concentracién de activos en un término de vencimiento especifico, un
emisor especifico o un tipo particular de valor.

Para fondos invertidos a corto plazo se recomiendan las siguientes estrategias de
diversificacion: :

» El Oficial debera estimar el flujo de efectivo neto que se requerird y tomar las
acciones necesarias para aumentar las reservas liquidas a tiempo, para
minimizar la posibilidad de pérdida ocasionada por la venta forzada de un valor
para cumplir con un pago.

Se debe garantizar la liquidez a través de mecanismos que aseguren que los
desembolsos préximos queden cubiertos por inversiones que llegan a su término
o por instrumentos facilmente mercadeables, tales como las Obligaciones del
Tesoro de E.U. a corto plazo.

La colocacion de fondos en valores con alto potencial de riesgo de
incumplimiento (por ejemplo, papel comercial) se debe limitar. Esto permite que
el ingreso anual de inversiones de la cartera exceda la pérdida de los valores
con un emisor particular.

» ElI Comité debe establecer estrategias y normas para determinar qué por ciento
de la cartera total se puede invertir en valores que no sean acuerdos de
retrocompra, obligaciones del Tesoro a corto plazo o certificados de depésitos
con colateral o asegurados. Estas normas deben ser revisadas trimestralmente
y se deben evaluar las probabilidades de riesgos del mercado e incumplimiento
en diversos sectores de inversion.

* Los riesgos por la volatilidad del mercado se deben controlar mediante la
diversificacion de las fechas de vencimiento.
* ACTIVOS PERMITIDOS — CORTO PLAZO
Los activos permitidos se limitaran a aquellos emitidos en dolares americanos por entidades
financieras cuyo domicilio principal esté en los Estados Unidos y Puerto Rico (domésticos).
Los activos permitidos a corto plazo son los siguientes:

1. Obligaciones del Tesoro de Estados Unidos y sus agencias clasificados dentro de la
categoria mas alta de S&P y Moody's con vencimientos a corto plazo.
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= ACTIVOS PERMITIDOS — CORTO PLAZO (CONT.)

2. Certificados de depésito de instituciones financieras en los Estados Unidos * donde el
emisor esté clasificado en la categoria méas alta en obligaciones emitidas a corto plazo y
entre las dos categorias mas altas en obligaciones emitidas a largo plazo por S&P y

Moody's .

3. Depositos a término, aceptaciones y notas bancarias a corto plazo de instituciones
domesticas cuya clasificacion de riesgo se encuentren en las primeras dos categorias mas
altas de S&P y Moody's.

4. Papel comercial de entidades locales con valores del gobierno como colateral.

5. Papel comercial clasificado A-1/P-1 o mejor por S&P y Moody's o asegurado por una linea
de credito irrevocable de una institucion doméstica clasificada en la categoria mas alta de
S&P y Moody’s o con valores del gobierno como colateral.

6. Aceptaciones bancarias (como alternativas a los CD’s) de instituciones financieras elegibles
que operan en Puerto Rico, sujeto a la pignoraciéon de una colateral adecuada (debera

mantener evidencia en los expedientes). *

7. EIl Fideicomiso para la inversion de los Fondos del Gobierno de Puerto Rico, un fondo
creado y operado para el uso exclusivo de las entidades gubernamentales en Puerto Rico.

8. Obligaciones a corto plazo del Gobierno de Puerto Rico y sus instrumentalidades con una
tasa de rendimiento similar a la de otros valores con el mismo perfil de riesgo.

9. Certificados de depdsitos o notas de euro emitidas por instituciones financieras en los EU
en que el emisor esta clasificado en la categoria de mas alta clasificacion para obligaciones
a corto plazo y en las dos mas altas para obligaciones a largo plazo clasificados por
Moody's y S&P.

= ACTIVOS PERMITIDOS — LARGO PLAZO

Para propésitos de esta politica los instrumentos a largo plazo son aquellos con un vencimiento
mayor de 360 dias pero no mayor de quince (15) afios al momento de la compra. El calendario
de fechas de vencimiento para fondos a largo plazo se debe fijar de acuerdo con las
necesidades anticipadas. Por ejemplo, el invertir en valores cuyo vencimiento sea cénsono a

efectuar desembolsos diarios.

* Las instituciones financieras que hacen negocios en Puerto Rico tienen que cumplir con los requisitos de
colateralizacién establecidos por el Departamento de Hacienda en su reglamentacién de lo que constituye
colateral aceptable para fondos publicos depositados en instituciones financieras elegibles en virtud de ia

Ley 69 del 19 de agosto de 1991.
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ACTIVOS PERMITIDOS — LARGO PLAZO (CONT.)

Se debe invertir en valores que razonablemente se pueda esperar que produzcan ingresos
suficientes para compensar los aumentos inflacionarios. Sin embargo, dichos fondos nunca se
deben exponer a riesgos de cambio en los precios del mercado o a riesgos de incumplimiento
que puedan amenazar los activos disponibles para lograr los objetivos trazados.

1.

Los activos permitidos a largo plazo son los siguientes:

Valores del gobierno y las agencias de Estados Unidos clasificados dentro de la categoria
mas alta de S&P y Moody'’s.

Bonos Municipales Tributables de los gobiernos locales y estatales de los Estados Unidos
clasificados entre las 3 categorias mas altas por al menos dos de las principales agencias
clasificadoras (previo proceso de consulta por escrito con el BGF).

Obligaciones Municipales Tributables emitidas por el Gobierno de Puerto Rico y sus
Corporaciones Publicas (previo proceso de consuita con el BGF).

Familia de Fondos del Gobierno de Puerto Rico (aparte del fondo a corto plazo del
Fideicomiso para la Inversién de los Fondos del Gobierno de Puerto Rico), un grupo de
fondos propietarios que se crearan y que estaran destinados para uso de las entidades
gubernamentales en Puerto Rico (previo proceso de consulta por escrito con el BGF).

Obligaciones a largo plazo del Gobierno de Puerto Rico y sus instrumentalidades con una
tasa de rendimiento similar a la de otros valores con el mismo perfil de riesgo (previo
proceso de consulta por escrito con el BGF).

Instrumentos Estructurados. Notas y otros tipos de valores reconocidos en los estados de
situacion emitidos por agencias del Gobierno de Estados Unidos y clasificados en la
categoria mas alta de por lo menos dos de las principales agencias clasificadoras (previo
proceso de consulta por escrito con el BGF).

Nota:

Los valores estructurados se definen como valores sintéticos cuyos
precios y caracteristicas de flujo de efectivo se basan en el flujo de
efectivo y cambios en precios de otros valores que les preceden.

Las transacciones de acuerdo$ de retrocompra se definen como transacciones que
envuelven la compra de valores por la Corporacion con el acuerdo de venderle de vuelta el
instrumento al vendedor en una fecha futura a un precio especifico. La Corporacion debera
obtener una aprobacion escrita del BGF antes de ejecutar este tipo de transaccion y habra
de seguir las guias de transacciones de retrocompra aprobadas por el BGF.
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* ACTIVOS PERMITIDOS — LARGO PLAZO (CONT.)

Transacciones de Retrocompra (cont.)

Nota:

Las transacciones de retrocompra se podran ejecutar con casas de
corretaje en los Estados Unidos 6 autorizadas por el Comisionado de
Instituciones Financieras de Puerto Rico y bancos locales y de los Estados
Unidos cuya clasificacién de riesgo sea la categoria mas alta por S&P y/o
Moody’s 6 que representan el 50% 6 mas de los activos de una compaiiia
matriz que tenga una clasificacion de riesgo que sea la categoria mas alta
por S&P y/o Moody’s.

8. Deuda corporativa (bonos y notas corporativas) dentro de la categoria mas alta por al
menos dos de las principales agencias clasificadoras, excepto en el caso de deuda
corporativa emitida a través de AFICA y CARIFA clasificada entre las 2 categorias mas
altas por al menos dos de las principales agencias clasificadoras; con previa consulta del
BGF.

Nota:

No podran hacerse inversiones en deuda corporativa a corto o largo plazo
de instituciones cuya perspectiva futura sea considerada por las
compaiiias clasificadoras como negativo, no significativo o en desarrolio
negativo.

9. Obligaciones de Fideicomiso (“Trusts o Asset Backs”) colateralizados con tarjetas de crédito
o préstamos de auto cuya clasificacion de riesgo sea AAA por cualquier agencia
clasificadora.

10. Cualquier instrumento colateralizado por hipotecas emitido por una agencia del Gobierno de
Estados Unidos y clasificado en la categoria mas alta por S&P y Moody’s como un
Fideicomiso aparte; previo proceso de consulta por escrito con el BGF.

VIl. MAXIMO DE RIESGO CON CONTRAPARTES

Al considerar el limite maximo de riesgo con contrapartes, se considerara la exposicion a corto
y largo plazo a las compaiiias matrices y sus subsidiarias.

= BANCOS

Estan autorizadas como contrapartes para transacciones de inversion aquellas instituciones
bancarias cuya clasificacién de riesgo sea la categoria mas alta por S&P y/o Moody's o que
representen el 50% o mas de los activos de una compafiia matriz cuya clasificacion de riesgo
sea la categoria mas alta por S&P y/o Moody’s , con consulta previa del BGF. El maximo de
exposicion a corto y a largo plazo estara basada en lo menor entre un 5% del capital de la
institucién segun informacion de la Gltima fecha fiscal auditada 6:
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VIl. MAXIMO DE RIESGO CON CONTRAPARTES (CONT.)

e CORPORACIONES

Nota:

Al calcular el limite maximo de riesgo de las contrapartes, se considerara la
estructura corporativa. El limite maximo de riesgo se basara en el capital y
clasificacion de riesgo de una contraparte en base sola (stand alone) cuando
dicha contraparte tiene asignada una clasificacién de riesgo por si sola y cuando
estd poseida 50% o menos por su compaiiia matriz. Por otro lado, el limite
méaximo de exposicién aplicara a la estructura total corporativa y estara basada en
el capital y clasificaciéon de riesgo de la compaiiia matriz si sus subsidiarias no
tienen clasificacion de riesgo por si solas y las mismas son poseidas 50% o mas
por su compaiiia matriz.

» OBLIGACIONES DE__INSTITUCIONES FINANCIERAS ELEGIBLES CON COLATERAL O SEGURO
ESTABLECIDO POR EL _COMISIONADO DE_INSTITUCIONES FINANCIERAS Y EL SECRETARIO DE
= e A I Ty ULIUNES PINANGIERAS ¥ EL OEGRETARIO DE

HACIENDA.
Se establece un limite del 5% del capital de la contraparte o $15 millones lo que sea menor.

= FIDEICOMISO PARA LA INVERSION DE FONDOS DEL GOBIERNO DE P. R.

No se establece limite para la inversién en este fideicomiso.

= OBLIGACIONES DEL GOBIERNO DE_LOS ESTADOS UNIDOS 6 SUS AGENCIAS

No se establece limite de exposicion para inversiones en obligaciones del Gobierno de los
Estados Unidos o sus agencias.

» OBLIGACIONES DEL _GOBIERNO DE_PUERTO RICO SUS AGENCIAS, INSTRUMENTALIDADES &
— e e = BRIV B OV AGENLIAS, NS ITRUMENTALIDADES O
MUNICIPALIDADES

No se establece limite de exposicion para inversiones en obligaciones del Gobierno de Puerto
Rico, sus instrumentalidades o municipalidades.

VIll. AcTivos PROHIBIDOS

Las inversiones prohibidas para fondos a corto y largo plazo son, pero no se limitan a:
1. Mercancia ("commaodities”) y contratos futuros. '

2. Opciones.

3. Sociedades limitadas.

4. Inversion de capital de riesgo.
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VIIl. AcTivos PROHIBIDOS (CONT.)

5. Inversiones de Bienes Raices, sean directas o a través de otros medios tales como
Fideicomisos de Inversion en bienes raices, conocidos como REITS por sus siglas en inglés
(no incluye la propiedad utilizada por la Administracion para llevar a cabo sus funciones).

6. Obligaciones IO's, PO'’s, y CMO's de la porcién residual ("Residual Tranche CMOs").

7. Acciones o participaciones en fondos compuestos por acciones.

8. Inversiones en moneda extranjera.

9. Deuda extranjera.

10. Cualquier valor que se especifique anteriormente que requiera la previa consulta al BGF, de
faltar dicha consulta.

IX. TRANSACCIONES PROHIBIDAS

Las transacciones prohibidas incluyen, pero no se limitan a:

1. Ventas al descubierto.

2. Transacciones marginales.

3. Transacciones de apalancamiento, incluyendo fondos de cobertura ("hedge funds”).

4. Derivados no reconocidos en el estado de situacion.
X. EXCEPCIONES

Excepciones a esta Politica de Inversion solo podran ser aprobadas por la Junta de Directores
del Conservatorio de Musica. La aprobacién de dichas excepciones se documentara mediante
resoluciones corporativas.

Cualquier inversion realizada antes de la aprobacion de estas Politicas de Inversion y dentro de
los parametros de otras guias de inversion aprobadas por la Junta de Directores, no se
considerara excepcion.

En el caso de excepciones que surjan por motivo de la reduccién en la  clasificacion de un
instrumento, cuando se determine que el valor 6 la cdntraparte ya no representan riesgos
minimos, o por falta de pago y esto hace la inversion inelegible, el Oficial de Inversiones, con
el visto bueno del Comité de Inversiones debe analizar la situacion y consuitar al BGF por
escrito si se debe liquidar el instrumento o tomar cualquier otro curso de accion que sea
apropiado. Se dispondra de cualquier valor, segun sea practico y bajo las circunstancias, a
menos que se determine que su disposicién no va de acuerdo con los mejores intereses de la
Corporacion.
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X. EXCEPCIONES (CONT.)

El Oficial de Inversiones junto con el Comité de Inversiones o quien se contrate para asumir la
administracion de las inversiones, podran disponer de valores que ya no representen riesgos
minimos, sin tener que buscar la aprobacién de la Junta de Directores, siempre que la pérdida
de principal en la inversion sea compensada en su totalidad por la ganancia no realizada en la
misma. De existir pérdidas potenciales de principal por mayor cantidad, se consultara con el
BGF y se requerira la aprobacion por escrito.

Xl. SELECCION COMPETITIVA DE INSTRUMENTOS DE INVERSION

Antes de que la Corporacion invierta cualquier excedente o venda algun instrumento debe
llevar a cabo un proceso competitivo de subasta. Si luego de presupuestar el efectivo
disponible se establece que no se requiere un término de vencimiento especifico, se realizara
un analisis de la curva de rendimiento para determinar qué fechas de vencimiento serian las
mas ventajosas dentro de los parametros de estas guias. Se deben requerir ofertas de al
menos tres instituciones financieras. Se mantendra un registro de las licitaciones recibidas y
aceptadas, mas una breve explicacion de la decisién tomada en torno a la inversion.

XNl. BANCOS Y TRAFICANTES: INSTITUCIONES CALIFICADAS

Para corredores/traficantes de valores del gobierno, la agencia debe seleccionar sélo a los
principales traficantes de valores del gobierno que se reporten a diario al Banco de la Reserva
Federal de Nueva York y otros corredores/traficantes no principales que operen en Puerto Rico
bajo la autorizacion de la Oficina del Comisionado de Instituciones Financieras. Las
transacciones siempre se deben ejecutar a través del brazo institucional de la entidad

financiera.

Xlll. DEepPosiTO Y CUSTODIA DE VALORES

Para proteger sus activos de posible fraude y malversacion de fondos, la Corporacién los debe
asegurar mediante procedimientos de depésitos en custodia con una tercera institucién. En la
medida en que sea posible, se deben evitar los instrumentos al portador. Cualquier
instrumento al portador en la cartera se debe mantener sélo a través de instituciones que
actuen como terceros. El Oficial se debe comprometer a proteger la Corporacién contra
posibles malversaciones. Las colaterales para los depdsitos (i.e. certificados de depositos) se
mantendran bajo la custodia de instituciones que actuen como agentes del Secretario de
Hacienda. A no ser que la practica comun o las circunstancias econémicas dicten Io contrario,
la propiedad de valores debera estar bajo la proteccion de una tercera parte que actie como
custodio de valores (cualquier acuerdo sin un tercero como custodio debera contar con la
aprobacion escrita del BGF). Se recomienda que los procedimientos de custodia sean
revisados anualmente por el auditor externo. :
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XIV. EVALUACION DE LA EJECUCION E INTERVENCION DE LAS OPERACIONES

Los informes anuales de inversiones que el Oficial somete a la Junta deben contener
informacién suficiente como para que se pueda evaluar el desempefio del programa de
inversiones. Anualmente el auditor externo debera evaluar el desempefio del programa y
realizar una auditoria de las operaciones. El propédsito de esta auditoria debe ser recopilar
sugerencias para mejorar el desempeiio futuro del programa de inversiones y verificar que Ios
oficiales de inversion hayan actuado de acuerdo con estas guias de inversion.

XV. ADOPCION DE ESTAS POLITICAS DE INVERSION

Estas Politicas de Inversion se adoptan el _25 de _ abril de 2002 por la Junta de
Directores de la Corporacién del Conservatorio de Musica de Puerto Rico. Este documento
deroga cualquier otra guia o politica de inversion establecida anteriormente por el

Conservatorio de Musica de Puerto Rico.

Presidente Junta de Directores Rector Conservatorio
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Oficina de Rectoria

CONSERVATORIO

DE MUSICA DE PUERTO RICO

JUNTA DE DIRECTORES

CERTIFICACION

Yo, Sylvia Lamoutte de Iglesias, Secretaria de la Junta de Directores del Conservatorio
de Musica de Puerto Rico, certifico que el acuerdo que a continuacion se transcribe es
copia fiel y exacta del adoptado por la Junta de Directores en su Reunion Ordinaria

celebrada el 25 de abril de 2002.

"Que se apruebe la politica de inversion del Conservatorio segun
sometida por el Banco Gubernamental."

PARA QUE ASI CONSTE, firmo la presente certificacion en San Juan Puerto Rico,
hoy 25 de abril de 2002.

5/ Sylvia Lamoutte de Iglesxas
ecretaria de la Junta de Directores

Calle Soldado Rafael Lamor 350, Esq. FD. Roosevelt, San Juan, Puerto Rico 00918 - 2199
Tel. (787) 751-0160 - Fax (787) 758-8268



