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Ferrer to tight SEC charges; UBS settles tor$26.6M
By CB Online Staff
cbnews@caribbeanbusinesspr.com

* he Securities & Exchange Commission
A on Tuesday charged UBS Financial
Services Inc. of Puerto Rico, Miguel Ferrer
‘and another company executive with
‘misleading investors, concealing a liquidity
crisis, and masking its control of the
‘secondary market for 23 proprietary
closed-end mutual funds.

! UBS Puerto Rico agreed to settle the SEC’s charges by paying

26.6 million that will be placed into a fund for harmed

a

investors.
Ferrer, vice chairman and former CEO at UBS Puerto Rico, has refused to settle and denied any wrongdoing.

“Let me be absolutely clear; I cannot comprehend how and why I am involved in such controversy. I have
nothing wrong, violated no law, and at all times have acted in the best interest of our customers,” Ferrer said in a

statement Tuesday afternoon.

He maintained that the fund offerings were and are sound investments that have provided customers with

favorable returns.

“Over the 50 years that T have labored in the financial industry, my guiding principle has been to look after the
best interest of the investing public,” Ferrer said. “Although the easier course would have been to settle with the

SEC, 1 feel strongly that the suit is wholly without merit, and I intend to vigorously defend the claims.”

| The veteran executive expressed confidence he

| would prevail,

“At times, right must stand up to wrong; this is

one of those times,” he said.

According to the SEC’s order instituting settled
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administrative proceedings against UBS Puerto
Rico, the firm knew about a significant “supply and demand imbalance” and discussed the “weak secondary

market” internally.

The SEC said UBS Puerto Rico misled investors and failed to disclose that it controlled the secondary market,
where investors sought to sell their shares in the funds. UBS Puerto Rico significantly increased its inventory
holdings in the closed-end funds in order to prop up market prices, bolster liquidity, and promote the
appearance of a stable market. However, UBS Puerto Rico later withdrew its market price and liquidity support

in order to sell 75 percent of its closed-end fund inventory to unsuspecting investors.

“UBS Puerto Rico denied its closed-end fund customers what they were entitled to under the law — accurate
price and liquidity information, and a trading desk that did not advantage UBS’s trades over those of its

customers,” said Robert Khuzami, director of the SEC’s Division of Enforcement.

The SEC instituted contested administrative proceedings against Ferrer and UBS Puerto Rico’s head of capital

markets Carlos J. Ortiz, who also denied the charges and declined to settle.

“We will aggressively prosecute firms that use conflicts of interest for their own financial gain,” Eric I. Bustillo,

director of the SEC’s Miami regional office, added.

According to the SEC'’s order, starting in 2008, UBS Puerto Rico solicited thousands of retail investors by
promoting the closed-end funds’ market performance and continuously high premiums to net asset value (up to
45 percent) as the result of supply and demand in a competitive and liquid secondary market, When investor
demand began to decline, UBS Puerto Rico sought to maintain the illusion of a liquid market by buying shares
into its own inventory from customers who wished to exit the market. Despite a falling market, UBS Puerto Rico
continued to sell shares by conducting primary offerings in order to grow its closed-end fund business.

Throughout this period, UBS Puerto Rico failed to disclose the true state of the market to investors.

According to the SEC’s order, UBS Puerto Rico’s parent firm determined in the spring of 2009 that UBS Puerto
Rico’s growing closed-end fund inventory represented a financial risk, and directed the firm to reduce its
inventory by 75 percent to reduce that risk and “promote more rational pricing and more clarity to clients . . . {so]
prices transparently develop based on supply and demand.” To accomplish the reduction, UBS Puerto Rico

executed a plan dubbed “Objective: Soft Landing” in one document, which included:

— Undercutting numerous marketable customer sell orders to “eliminate” those orders and liquidate UBS Puerto

Rico’s inventory first, preventing customers from selling their shares.
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— Not disclosing that UBS Puerto Rico was drastically reducing its inventory purchases.

- Soliciting customers to sell recently purchased primary offering shares back to the closed-end fund companies,

so UBS Puerto Rico could then sell closed-end funds to those customers from its highest inventory positions.

UBS Puerto Rico also increased solicitation efforts to further reduce its inventory while making

misrepresentations and failing to disclose UBS Puerto Rico’s withdrawal of secondary market support.

According to the SEC’s order against Ferrer and Ortiz, Ferrer made misrepresentations and did not disclose
numerous material facts about the closed-end funds. For example, although Ferrer was well aware of the supply
and demand imbalance and privately discussed UBS Puerto Rico’s growing inventory and support of the market,
he caused UBS Puerto Rico to conduct new primary closed-end fund offerings while directing financial advisors

to represent to customers that the market was experiencing “low volatility” and providing “superior returns.”

The SEC said Ferrer also repeatedly made misleading statements about closed-end fund market prices and
touted that the funds would always trade at high premiums to net asset value, even while UBS Puerto Rico was

substantially reducing its inventory and causing huge investor losses.

According to the SEC's order, Ortiz falsely represented that closed-end fund shares were priced based on supply
and demand while in reality he and the firm concealed the inventory increases and rarely changed prices,

allowing UBS Puerto Rico to promote the fagade of a liquid, stable market.

As UBS Puerto Rico was reducing its inventory in 2009, Ortiz touted increased closed-end fund secondary
market liquidity and superior price performance to investors at a UBS investor conference, the SEC said. At the
same time, Ortiz was executing UBS Puerto Rico’s inventory reduction scheme that involved “eliminat{ing]”
marketable customer sell orders to dump UBS Puerto Rico’s inventory first, putting UBS Puerto Rico’s interests

ahead of their customers’ orders.

UBS Puerto Rico agreed to setile the SEC’s charges, without admitting or denying the findings, that it violated
Section 17(a) of the Securities Act of 1933, Sections 10(b) and 15(c) of the Securities Exchange Act of 1934 and
Rule 10b-5 thereunder. The order requires UBS Puerto Rico to return $11.5 million in improper revenue, $1.1

million in interest and a penalty of $14 million,

In addition to the monetary relief, the SEC’s order censures UBS Puerto Rico, directs it to cease-and-desist from
committing or causing any further violations of the provisions charged, and orders the firm to comply with its

undertaking to retain an independent consultant at UBS Puerto Rico’s expense.
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Among other things, the independent consultant will review the adequacy of UBS Puerto Rico’s closed-end fund
disclosures and trading and pricing policies, procedures, and practices. UBS Puerto Rico shall abide by the

determinations of the consultant and adopt and implement all recommendations.

This case was investigated by Jason R. Berkowitz and Sean M. O’Neill of the SEC’s Miami Regional Office
following an examination conducted by Carlos A. Gutierrez and Brian H. Dyer under the supervision of Nicholas

A. Monaco and John C. Mattimore of the Miami office. Robert K. Levenson, Regional Trial Counsel, and Edward

D. McCutcheon, Senior Trial Counsel, will lead the SEC’s litigation.
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Ferrer y Ortiz engafaron clientes

3 de mayo de 2012- Negocios,- Redaccion, EL VOCERO

Informe asegura ejecutivo de UBS engafid consistentemente a clientes

Foto Eric Laguna/Especial para EL VOCERO

I Enviaaunz enviar I
L)

Algunos de los principales ejecutivos del megabanco suizo UBS AG apuntalaron las
operaciones de sus subsidiarias en Puerto Rico asi como sus ganancias personales
gracias a una masiva campaiia de desinformacion que la Comisiéon de Intercambio y
Valores federal (SEC) alega estuvo dirigida por dos afios a engafiar a sus propios
corredores y clientes, asi como a los medios de comunicacion, sobre la precaria
situacion de los fondos mutuos cerrados.

En las dos érdenes de cese y desista emitidas el martes, los reguladores federales
citan las multiples acciones conflictivas cometidas entre principios del 2008 hasta fines
del 2009 por UBS Financial Services of Puerto Rico, bajo la tutela de su entonces



principal oficial ejecutivo Miguel A. Ferrer, y su director de areas de mercadeo de
capital, Carlos J. Ortiz.

“Ferrer y Ortiz consistentemente engafaron a los clientes y los asesores financieros de
UBS-PR, representando que fuerzas del mercado, tales como oferta y demanda,
determinaban los precios de los fondos mutuos cerrados” cuando en realidad sabian
que esto no era correcto, dice la orden del SEC contra Ferrer y Ortiz.

Ambos ejecutivos niegan haber violado las leyes de valores federales en el manejo de
las acciones de sus clientes y han rechazado transar con el SEC, prefiriendo disputar
las alegaciones en su contra en un proceso civil, pero semijudicial, que promete ser
largo y el cual eventualmente conlleva la celebracion de vistas publicas.

El caso de los reguladores federales, sin embargo, pinta a estos ejecutivos al igual que
a UBS-PR como indiferentes a las reglas que se supone rijan el comportamiento ético
de los corredores de bolsa.

A Ferrer, por ejemplo, el SEC lo acusa de tratar de seguir vendiendo y revendiendo los
fondos mutuos locales sosteniendo publicamente la solidez de estas acciones aun
cuando sabia cuan riesgosas eran estas inversiones en ese momento de crisis. El
patron de subterfugios —dice el SEC— continu6 atn después que la casa matriz de la
firma, UBS Financial Services, ordené desde Nueva York que los fondos mutuos
locales redujeran rapidamente su inventario de acciones porque representaban “un
riesgo financiero significativo para la firma”.

Fuente de riquezas

En una explicacién implicita, el SEC enfatiza la importancia econémica de los fondos
mutuos locales tanto para UBS-PR como para Ferrer personalmente. Estos fondos —
explican los reguladores— son la principal fuente de ingreso de este banco de inversion
y dan como ejemplo que entre el 2004 y el 2008 los fondos mutuos locales generaron
el 50 por ciento anual de todos los ingresos combinados de UBS-PR y de UBS Trust
Company, incluyendo comisiones de asesoria y administracion asi como de comisiones
de venta de acciones en los mercados primarios y secundarios.

En el caso de Ferrer, un veterano del mercado de valores en la Isla, donde por afios ha
sido considerado uno de sus pilares aunque ocasionalmente una de sus figuras mas
polémicas, el Gobierno federal dice que este “tenia un interés financiero directo en que
los fondos mutuos cotizaran bien. La compensacion de Ferrer estaba atada al ingreso
de UBS-PR, el cual a su vez respondia al éxito o fracaso de los fondos mutuos
cerrados”.

Para dramatizar el posible impacto de estos fondos en el ingreso de UBS-PR, los
reguladores revelan que este sector le produjo a la firma ingresos de $94.5 millones en
un solo afio, el 2008 —afio en el que UBS jugd un controvertible triple rol en las
multimillonarias emisiones de la Administracion de Retiro— donde sirvio de asesor



financiero de la agencia, principal manejador de las emisiones y principal comprador de
las acciones para sus propios fondos mutuos cerrados.

Es dentro de este marco, de acuerdo con el SEC, que UBS-PR emprendié una
campania de desinformacion en los medios y con sus clientes que le permitié continuar
mercadeando como solidos los fondos mutuos locales.

Este rotativo, por un tiempo, publico en su seccion de NEGOCIOS los precios y
rendimientos de bonos y fondos locales suplidos por UBS, como parte de una
informacion mas amplia provista como un servicio publico.

En ese mismo periodo —contintia el SEC— la casa de corretaje enviaba a sus clientes
estados financieros mensuales informandoles precios para sus acciones que eran
“‘igualmente engafnosos”.

Vendiendo una ilusion

Por otro lado, las paginas de este diario confirman cuan taimada fue la campana de
UBS-PR. “El inversionista puertorriquefio ha sufrido relativamente poco o muy poco del
descalabro internacional y podemos decir que no cogimos ni siquiera un catarro”, dijo
Ferrer en una entrevista publicada el 24 de abril de 2009 y citada por el SEC en su
orden. Anadié que “los fondos mutuos locales han tenido un rendimiento excelente
durante todo este proceso”.

Esta informacion era incorrecta, alega el SEC, que reveld que ese mismo dia Ferrer
envid un correo electrénico a los corredores bajo el titulo “Creando Valor”, en el cual les
dio instrucciones de que les dijesen a sus clientes que los fondos mutuos cerrados se
continuarian vendiendo bajo condiciones altamente ventajosas y que proveyesen
“‘reinvestment kickers” como incentivo. “Estas declaraciones fueron hechas sin revelar
la falta de liquidez del mercado secundario o que UBS-PR estaba reduciendo
significativamente el precio de las acciones de los fondos mutuos locales...”.

Tal estrategia de contradicciones parece seguir un patréon ya que un mes antes, en
marzo del 2009, UBS-PR habia celebrado una conferencia en el Centro de
Convenciones para sus clientes durante la cual, la plana mayor del banco de
inversiones “en presencia de cientos de inversionistas distorsiond y omiti¢” la
informacién sobre el rendimiento y liquidez de los fondos mutuos locales, reportan los
reguladores, quienes sefalaron que la informacién presentada ante los inversionistas
contradecia informes internos de la firma, donde el Director de Mercados poco antes le
habia informado al resto de los ejecutivos que habia un “desbalance en el mercado,
porque el nimero de vendedores de acciones sobrepasaba significativamente el de los
compradores”.
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Exoneran a Miguel Ferrer de alegatos de fraude

“UBS PR, Ferrer y Ortiz no estuvieron envueltos en una conducta o esquema fraudulento y que
no enganaron a sus clientes y asesores financieros”

1073 Leer mas

30 de octubre de 2013 - - Bealriz de la Torre, EL VOCERQ
Advierten que nunca se debe
Una juez administrativa de la Comision de Intercambio y Valores federal (SEC por sus siglas en inglés) observar al Sol sin fitros

exonerd ayer a dos de los principales ejecutivos de UBS Financial Senvices of Puerto Rico, su espedialzados
exprincipal oficial ejecutivo Miguel A. Ferrer y Carlos J. Ortiz, jefe de mercados de capital, de todos los
alegatos de fraude y enganfo a sus clientes que habian radicado los reguladores federales hace mas de
un ano.

1008 Leermés

En una decisién de 95 paginas la juez Brenda P. Murray concluyd que “‘UBS PR, Ferrer y Ortiz no
estuvieron enweltos en una conducta o esquema fraudulento y que no engafaron a sus clientes y
asesores financieros cuando representaron que sus fondos (mutuos cerrados) rendian ganancias, eran
seguros y estables y que la demanda era responsable por el precio de los fondos".

Dicha opinién no solo contradice el caso presentado por los investigadores de la Division de
Cumplimiento del SEC sino que parece estar en conflicto con la decision del propio UBS cuando en el
2012 accedid transar por $26.6 millones el caso en su contra por el mismo esquema pero sin aceptar ni
negar las alegaciones de los reguladores federales de que la firma habia hecho declaraciones
engafnosas a sus inversores, escondido una crisis de liquidez y ocultado su control del mercado
secundario en Puerto Rico.

Ferrer y Ortiz, sin embargo, rehusaron aceptar un acuerdo similar y por mas de un afo insistieron en su
inocencia, opinién compartida por Murray, quien dijo que no habia encontrado un solo testigo que
declarase crefa haber sido victima de fraude.

Al desestimar las acusaciones de los investigadores del SEC la juez Murray describié al propio Ortiz
como un “testigo confiable” a la vez que cit6 al excomisionado residente Alfredo Salazar, un exbanquero,
cuando este describié a Ferrer como “un visionario” en lo que concierne los asuntos de Puerto Rico.

La larga decisién de Murray comenzé haciendo la salvedad que el caso contra Ferrer y Ortiz “es
inusual”. A lo cual afadi6 que “los hechos son incontrovertibles y los testigos en su mayoria fueron
francos y confiables. La cuestion es la diferencia de opinién sobre el nivel de informacién que se requiere
que se le provea a los inversionistas sobre una decision de la casa matriz y si las acciones tomadas por
Ferrer y Ortiz en respuesta a esa politica institucional viola las protecciones contra el fraude que proveen

www.vocero.comvexoneran-a-mig uel-ferrer-de-aleg atos-de-fraude/ 13
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las leyes de valores®.
La respuesta de Murray fue definitiva: no

En su resumen del caso, Murray, quien habia pospuesto en varias ocasiones previas el emitir la
decision, enfatiz6 la complejidad del proceso contra los ejecutivos de UBS explicando que el mismo
requirié que se celebraran 13 dias de vistas durante las cuales desfilaron 29 testigos y se recopilaron
3,178 paginas de testimonio méas 536 de evidencia y 838 de argumentos legales.
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“Me siento reivindicado y aliviado”

La jueza administrativa del] SEC, Brenda P. Murray, fallé a favor de Ferrer

31 de octubre de 2013 - Redaccién, EL VOCERQ

El banquero inversionista Miguel Ferrer dijo ayer sentirse “reivindicado y alidado” por la determinacién def
Securities and Exchange Commission (SEC) de exonerarlo de las iImputaciones sobre imegularidades en
el desempefic de su trabajo al frente de la casa de inversiones UBS Puerto Rico.

La jueza administrativa del SEC, Brenda P. Muray, fall a favor de Ferrer en una resolucién dada a
conocer el martes en la tarde y rechaz6 las alegaciones de fraude y engafio hechas por la divisién de
cumgplimiento del SEC. iguaimente fue exonerado Carlos J. Orliz, jefe de mercados de capital.

“Me siento reivindicado y aliviado. La decision de la jueza Murray confirma mis reclamos de inocencia
sobre haber hecho algo incorrecto”, manifestd en declaraciones escritas el banquero,

Agregd que encontré cobijo en las distintas manifestaciones de apoyo de parte de amigos, clientes y
colegas que e ayudaron "a enfrentar el proceso de probar su inocencia y limpiar su reputacién™.
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La Reserva Federal Aliviado Miguel Ferrer a
4 7
mantendra el estimulo ser exonerado de fraude
. . o Et financlero de UBS envié una carta a fos medios

©©@ Su preocupacion por la tasa de desempleo motiva la decisién | sgradectendo ¢l apoyo de sus colegas y de la firma
Por Agencla EFE cortarlo a unos $70,000 millones TASAS DE INTERES DE Por Negoclos torno a los fondos mutuos que

mensuales. LA RESERVA FEDERAL ElNuevo Dia opera ese banco de inversiones en
_— £] Comité, por nucve votos contra e Puerto Rico.
D Washington - La Reserva Federal  uno, decldié asimismo que manten- 80 B “Vindicado y aliviado™. Asidijo  Por ello, la jueza administrativa
mantuve ayer su programa de es- drd en menos del 0.25% la tasa de sentirse ayer €] presidente de la  Brenda P. Murray desestimé los
timulos monetariosconlacomprade  interés de referencia, un nivel his- 0 Junta de Directores de UBS, Mi- sefalamientos contra Ferrery Or-
activos por $85,000 millontes men-  téricamente bajo que ha dictado des- gg guel A. Ferrer, tras ser exonerado  tiz. "La decision de la jueza Mu-
suales, y cité como factor de preo- de diclernbre de 2008 cuando el pafs esta semana de cargos por frau- rray confirma mi defensa de in-
cupacién la alta tasa de desemples,  estaba en medio de la Gran Re- 850 de. nocencia”, indicé Ferrer.

Al término de su pendltima reu- cesién. 40 El martes sali6 a relucir que la  En declaraciones escritas, Fe-
nidn de este afio, el Comité de Mer-  El comunicado reiteré que la Re- divisién de Cumplimiento de Iz rrer dijo encontrar confort en las
cado Abierto de Ja Reserva, que serva mantendrd esa tasa de interés 30 Comisién de Bolsas y Valores “multiples manifestaciones de
dirige Ja politica monetaria. calificé  de referencia hasta que el indice de 54 (SEC, por sus siglas en inglés) no  apoyo” recibidas de amistades,
de "moderado” el crecimientode Ja  desemipleo. que actualmente es del 0.25% pudo demostrar ante la jueza ad-  clientes y colegas, durante todo el
economfa y anoté que "ha habido 7.2 %, se aproxime al 6.5%. 10 ministrativa Brenda P. Murray, proceso. “Tengoe a mucha gente a
cierta mejora™ en el mercado la-  Una novedad en el comunicadodel o que Ferrer. el otrora principal quien agradecer, incluyendo a mi
boral. Comité es su referencia a que el oficial ejecutivo de UBS Financial  patrono, por todo el apoyo brin-

La mayorfa delosanalistascreeque  resurgente sector de 12 vivienda “se Bsssbggerae Services of Puerto Rico. yeljefede  dado, que ha sido instrumental en
la Reserva continuard hasta abril o ha frenado un tanto".El Departamen- ARO Mercados de Capital de la firma, ayudarme a enfrentar el proceso
mayo su programa de compras de to de Trabajo informé ayer que la Carlos J. Ortiz, incurrieron en al-  de probar mi inocencia y limpiar

inflacién interanual alcanzé en sep- guna actuacién de fraude o hi- mi reputacién”, comenté Ferrer

bonos del Tesoro y titulos hipote-
carios, y que entonces podria re-

DINERO E
INVERSIONES

tiembre pasado el 1.2 %

cleron falsas representaciones en
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en una breve declaracién.

Aguadilla 787.658.0598 » Bayamén 787.269.8888 ¢ 787.778.3000 « 787.622,7410 + Caguas 787.704.0504 » Coparra 787.474.6222 « Carolina 787.701,1925 + Cataiio 787.788.2626

Condado 787.268.1661 » Dorade 787.626.0272 + Guayama 787.864.1757 ¢ Guaynabo 787.708.3535 ¢ Humacao 787.656.3150

Isla Verde 787.999.8810 + Mayagiiez 787.8046.0000

Los Paseos 787.292.3800 ¢ Ponce 787.651.1501 ¢ Rio Grande 787.809.6000 » Rio Piedras 787.753-3636 ¢ Toa Baja 787.625.4436 » Trujillo Alto 787.293.1111 + Vega Baja 787.807,7700

eedviento arval (APY) de 1.30%
(CD} d2 $1,000. B APY o

pens por reto antes dd \.;-'k;nr,n‘o que pudieren r-:ﬁutd' &l rendi rrereo de h cuenta_ Ci er‘o: !énmnoa, condieionss y resticsines

‘.;.s‘.a'\ H:mb'DFDiC UC OCIF B-34.
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