slcg

SECURITIES
LITIGATION
& CONSULTING GROUP

Craig J. McCann, PhD, CFA
Principal

(202) 251-0273
craigmccann@slcg.com

Chuan Qin, PhD

Senior Financial Economist
(703) 539-6778
chuanqin@slcg.com

Mike Yan, PhD, CFA, FRM
Principal

(703) 539-6780
mikeyan@slcg.com

Reporte de Arbitrajes de
Valores en Puerto Rico:
2,983 Reclamaciones,

$470 millones en Acuerdos
Transaccionales y Laudos Arbitrales
Hasta la fecha.
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By Craig McCann, Chuan Qin y Mike Yan!'

Introduccion

En el 2013, la economia puertorriquefia se encontraba en contraccion y el gobierno
habia perdido acceso a los mercados de capitales para cumplir con sus obligaciones
de pagos de interés, el refinanciamiento de capital de los bonos en vencimiento, y
financiar el insostenible déficit gubernamental; esto causd una caida sustancial en
el valor de los bonos exentos de impuestos de Puerto Rico.

Los clientes de las compaifiias de corretaje puertorriquefias mantenian cuentas de
valores poco diversificadas, concentradas con bonos municipales de Puerto Rico o
fondos cerrados que contenian portafolios apalancados de bonos municipales de
Puerto Rico. A menudo estas cuentas estaban més apalancadas usando margenes
de deuda, lineas de crédito o beneficios de préstamos reciclados a través de otros
bancos y/o terceros.

La disminucién de los precios de bonos municipales de Puerto Rico, en combi-
nacion con una alta concentracion de bonos y cuentas de corretaje apalancadas,
destruyeron los portafolios de inversion de muchos puertorriquefios en el segundo
semestre del 2013.

Desde el afio 2012, las reclamaciones de arbitraje contra firmas de corretaje en
Puerto Rico han aumentado drasticamente. Aunque la poblacién de Puerto Rico

es alrededor del 1% del resto de los Estados Unidos y su economia s6lo representa
medio punto porcentual del resto del territorio Americano, las reclamaciones de ar-
bitraje entre el 2014-2016 representaron mas del 33% del total de las reclamaciones
de arbitraje de los estados de la nacién. Véase la Figura 1.

Como explicaremos, los casos de arbitraje han sido presentados en contra de las
firmas de corretaje, y no contra los corredores individuales. Esto, a pesar de que
FINRA obliga a los corredores individuales no demandados a reportar las rec-
lamaciones de arbitraje y acuerdos transaccionales como marcas negativas en sus
records a, dejando a las firmas de corretaje con pocos dafios.
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Tabla 1: Resumen de arbitrajes de
valores contra UBS, Santander, Popular,
Oriental y Merrill Lynch en Puerto Rico

Arbitrajes de Valores en Puerto Rico desde el 2013

Numeros Resultados Monetarios
Reclamaciones Acuerdos Adjudicados Desistidos | Pendientes Acuerdos Laudos
Transaccionales Transaccionales
Ganados | Perdidos
2013 Q4 44 44
Subtotal 44
2014 Q1 132 176 $232,232
Q2 200 376
Q3 185 1 560 $206,102
Q4 194 4 750 $400,118
Subtotal 711 5 $838,451
2015 Q1 72 19 1 1 801 $8,921,500 $17,500
Q2 97 29 2 1 866 $8,733,886 $1,200,000
Q3 250 65 4 1 1,046 $12,632,975 $6,611,486
Q4 182 85 3 5 1,135 $18,623,770 $2,304,099
Subtotal 601 198 10 2 6 $48,912,131 $10,133,085
2016 Q1 115 109 4 1 4 1,132 $22,390,465 $3,132,588
Q2 129 110 1 2 13 1,135 $17,556,703 $395,197
Q3 159 123 3 5 1,163 $20,672,135 $1,604,856
Q4 90 146 4 3 1,100 $27,252,729 $20,570,976
Subtotal 493 488 12 3 25 $87,872,032 $25,703,617
2017 Q1 77 157 6 2 1,012 $50,251,567 $33,788,296
Q2 138 135 2 1 1 1,011 $36,564,118 $866,678
Q3 150 117 2 1,042 $44,007,500
Q4 201 118 1,125 $26,293,933
Subtotal 566 527 8 1 5 $157,117,117 $34,654,974
2018 Q1 215 105 5 1 3 1,226 $34,964,777 $3,174,970
Q2 250 148 1 1 9 1,317 $40,364,122 $4,895,947
Q3 103 60 2 1 1,357 $20,729,186 $550,000
Subtotal 568 313 8 2 13 $96,058,085 $8,620,917
A la fecha 2,983 1,531 38 8 49 1,357 $390,797,817 $79,112,593

Estadisticas de Arbitraje

Entre el primero de octubre del 2013

El ntimero de nuevos casos de arbitra-

y el 07 de septiembre del 2017, al
menos 2,983 casos de arbitraje han sido
presentados en contra de UBS Financial
Services Inc. of Puerto Rico, Santander
Securities LLC, Popular Securities LLC,
Oriental Financial Services Corp. y Mer-
rill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Inc.
Al menos 220 nuevos casos de arbitraje
fueron presentados en Enero de 2018.
Véase la Tabla 1y la Figura 2.2

je llegaron a su punto maximo en el
2014 con 711 reclamaciones arbitrales;
sin embargo, en el 2017, al menos 568
nuevos casos de arbitrajes fueron pre-
sentados. Es casi seguro que las nuevas
presentaciones en 2018 excedan el max-
imo anterior en 2014. Por su naturaleza,
los acuerdos transaccionales y laudos
arbitrales ocurren tiempo después de la
reclamacion de arbitraje. En el 2014, 5
casos llegaron a transigirse, 198 casos
llegaron a transigirse en el 2015, 488
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casos llegaron a transigirse en el 2016,
y 527 casos llegaron a transigirse en el
2017.

Con al menos 1,357 casos pendientes

a finales 07 de septiembre de 2018 y
nuevos casos siendo presentados todos
los trimestres, pasaran varios afios mas
antes de que los arbitrajes de valores de
Puerto Rico asociados con las pérdidas
de los bonos municipales en 2013 se
disipen en el tiempo.
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Del total de estos casos, 1,531 han
llegado a un acuerdo transaccional para
un total de $390.8 millones. Al 07 de
septiembre de 2018, 46 casos habian
concluido el proceso de vistas arbitrales,
resultando en laudos de $79.1 millones
para 38 clientes.

Los 1,531 casos transigidos al 07 de
septiembre de 2018, representaron el
97.1% de los casos transigidos o adjudi-
cados en Puerto Rico. Segtin FINRA, del
total de casos que fueron transigidos o

07 DE SEPTIEMBRE DE 2018

Nacion Norteamericana
73%

Puerto Rico
83%

adjudicados, el 72.6% resultaron en un
acuerdo transaccional entre las partes.
Véase la Figura 3a.

Seglin FINRA y durante el periodo 2014-
2016, los clientes demandantes ganaron 525
de 1,309 (40.1%) casos. En contraste, con
resultados de 38-8, los demandantes en
casos de arbitraje de valores en Puerto
Rico han ganado hasta ahora 82.6% de
los casos, es decir, han sido el doble de
exitosos que el tipico demandante de
FINRA. Véase la Figura 3b.

Nacion Norteamericana

40%

La mucho menor proporcién de casos
que llegaron a transigirse en lugar de ir
una vista en la Naci6on Norteamericana
y el hecho de que los clientes estan
ganando en una proporcién dos veces
mayor al promedio nacional, sugiere
que en Puerto Rico demasiados casos
estan terminando en acuerdos transac-
cionales en lugar de ir a una vista.
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2,087 casos de arbitraje —70.0% del to-
tal de casos reportados al 07 de septi-
embre de 2018 — han sido presentados
en contra de UBS Financial Services
Inc. De Puerto Rico (“UBS PR”). UBS
PR ha transigido o arbitrado 1,300 de
los casos y 31 han sido destidos; perma-
neciendo pendientes 756 casos reporta-
dos al 07 de septiembre de 2018. Véase
la Tabla 2 y la Figura 4.

Ademas, 470 casos de arbitraje — 15.8%
del total de casos reportados al 077 de
septiembre de 2018 — fueron presen-
tados en contra de Santander Securi-

Tabla 2: Arbitrajes de valores
presentados y pendientes por
firma de corretaje

ties LLC (“Santander”). Santander ha
transigido o arbitrado 135 casos y 3 han
sido desistido; quedando pendientes
332 casos reportados al 07 de septiem-
bre de 2018.

200 casos de arbitraje — 6.7% del total
de casos reportados al 07 de septiembre
de 2018 — fueron presentados en contra
de Popular Securities LLC (“Popular”).
Popular ha transigido o arbitrado 57
casos y 10 han sido desistidos; quedan-
do pendientes 133 casos reportados al
07 de septiembre de 2018.

93 de los casos de arbitraje — 3.1% del
total de casos reportados al 07 de septi-

embre de 2018 — fueron reclamaciones
en contra de Merrill Lynch. Merrill
Lynch ha hecho acuerdos transaccio-
nales o arbitrado 49 casos y 3 han sido
desistidos; quedando pendientes 41
casos al 07 de septiembre de 2018.

133 casos de arbitraje — 4.5% del total
de casos reportados al 07 de septiem-
bre de 2018 — fueron presentados en
contra de Oriental Financial Services
Corp. (“Oriental”). Oriental ha hecho
acuerdos transaccionales o arbitrado 36
casos y 2 han sido desistidos; quedando
pendientes 95 al 077 de septiembre de
2018.

Arbitrajes de valores en Puerto Rico

Total UBS PR Santander Popular Merrill Lynch Oriental

2013 Q4 44 44 37 37 2 2 1 1 3 3 1 1

Subtotal 44 37 2 1 3 1

2014 Q1 132 176 118 155 6 8 1 2 5 8 2 3
Q2 200 376 168 323 13 21 11 13 4 12 4 7
Q3 185 560 133 455 24 45 12 25 10 22 6 13
Q4 194 750 163 616 11 54 11 36 5 27 4 17

Subtotal 711 582 54 35 24 16

2015 Q1 72 801 55 654 7 59 7 43 2 29 1 16
Q2 97 866 84 712 4 59 1 44 3 31 5 20
Q3 250 1,046 217 873 15 70 7 46 8 36 3 21
Q4 182 1,135 146 948 16 77 10 51 6 34 4 25

Subtotal 601 502 42 25 19 13

2016 Q1 115 1,132 84 938 16 79 8 56 2 31 5 28
Q2 129 1,135 92 920 23 97 7 59 7 33 0 26
Q3 159 1,163 105 919 31 117 10 61 6 37 7 29
Q4 90 1,100 60 843 16 127 5 61 2 35 7 34

Subtotal 493 341 86 30 17 19

2017 Q1 77 1,012 56 762 13 127 2 56 2 32 4 35
Q2 138 1,011 82 732 33 146 13 62 6 37 4 34
Q3 150 1,042 78 708 35 175 18 78 7 40 12 41
Q4 201 1,125 109 709 42 211 24 99 6 45 20 61

Subtotal 566 325 123 57 21 40

2018 Q1 215 1,226 111 739 67 265 15 105 2 39 20 78
Q2 250 1,317 130 744 73 320 27 126 4 39 16 88
Q3 103 1,357 59 756 23 332 10 133 3 41 8 95

Subtotal 568 300 163 52 9 44

A la fecha 2,983 1,357 2,087 756 470 332 200 133 93 41 133 95
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Reclamaciones Figura 4: La gran mayoria
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Data y Metodologia

Identificamos todas las reclamaciones
de arbitraje y acuerdos transaccionales
examinando todos los reportes de corre-
taje registrados con UBS PR, Santander,
Popular, Oriental y Merrill Lynch en

la base de datos de BrokerCheck entre
el 2005 y el 2013. Luego, asignamos

las reclamaciones de arbitraje en los
informes de BrokerCheck de acuerdo a
un campo de clasificacién que identifica
el lugar de empleo donde la conducta
que resulto en la reclamacion ocurri6.
Por ejemplo, si un corredor de valores
de Santander tiene una reclamaciéon de
arbitraje listada en BrokerCheck que es-
pecifica a UBS PR como la firma donde
la conducta ocurrio, le asignamos esa
solicitud a UBS PR y no a Santander.

Encontramos 4,133 solicitudes de
arbitraje procesadas después del 30 de
septiembre del 2013 para 330 agentes
individuales. Después de eliminar todas
las duplicaciones, entre el 01 de octubre
del 2013 y el 07 de septiembre de 2018,
identificamos 2,983 casos individuales
de arbitraje reportados contra cinco
firmas de corretaje en Puerto Rico.

Dado que las firmas de corretaje asocian
la mayoria, pero no todas de las rec-
lamaciones de arbitraje, con uno o mas
corredores individuales y dado que sélo
los arbitrajes que resultan en un laudo

a favor del cliente son reflejados en los
informes de BrokerCheck, nuestros re-
sultados pueden subestimar el nimero
real de casos presentados, transigidos o
todavia pendientes.

Ademas, parece ser que las firmas de
corretaje poseen considerable discrecion
al reportar los valores individuales de
los acuerdos transaccionales y de los
laudos. Por ejemplo, hemos observa-
do adjudicaciones y laudos donde los
demandantes reciben grandes pagos en
efectivo y los balances de débito creados
por pérdidas de inversion que las firmas
buscaban recobrar son absueltos. El
pago de abogados de la parte deman-
dante es tipicamente compensado por
los saldos de débito anulados y l6gica-
mente estos débitos anulados deberian
ser incluidos en la compensacién mon-
etaria pagada, aunque este no es el caso
en la realidad.

Tanto FINRA como las firmas de corre-
taje poseen informacién que reflejarian
los mayores laudos y atin mas reclama-
ciones que las que nosotros podemos
estimar basados en los reportes de los
agentes en BrokerCheck. La industria
podria proveer el verdadero nimero de
reclamaciones de arbitraje procesadas
en contra de firmas en Puerto Rico y la
cantidad pagada en laudos; pero esta
informacién no es ptblica.

Desarrollamos nuestro estimado
basado en el limite inferior del niimero
de casos presentados, transigidos o
pendientes. Comenzamos construyendo
los cimientos de nuestra base de datos
basado en los reportes de los agentes
de bolsa identificados en BrokerCheck
dado que estos reportes de las firmas
de corretaje son poco informativos.
Por ejemplo, el reporte de UBS PR en
BrokerCheck (disponible en https://
files.brokercheck.finra.org/firm/
firm_13042.pdf) sblo incluye 34 solici-
tudes de casos a partir del o1 de octubre
del 2013; cuando en la actualidad el
numero de casos se eleva al menos a
2,087 solicitudes de arbitraje en contra
de UBS PR. Estos 34 casos son sélo los
casos que han ido a una vista final al
07 de septiembre de 2018 y que UBS
PR inform6 haber perdido. FINRA no
reporta el resto de las 2,053 reclama-
ciones de arbitraje hechas en contra de
UBS PR en el reporte de BrokerCheck
para UBSPR.

En la gran mayoria de las reclama-
ciones de arbitraje los nombres de los
corredores de valores no son revelados;
en la mayor parte de los casos los cli-
entes demandan solamente a las firmas
de corretaje — en los recientes casos de
arbitraje de valores en Puerto Rico estas
firmas han sido: UBS PR, Santander,
Popular, Oriental y Merrill Lynch. Casi
nunca los agentes hacen aportaciones al
pago del laudo. Los agentes s6lo apor-
taron en el pago de 0.13% (2 of 1,531)
de los acuerdos de transaccion iden-
tificados en la Tabla 1, y s6lo 0.012%
($47,178) del total del laudo otorgado
equivalente a $390.8 millones.

Aunque sus nombres no han sido cit-
ados en los arbitrajes ni hacen aporta-
ciones en los acuerdos transaccionales,
los 1,531 acuerdos transaccionales
concluidos a partir del 01 de octubre de
2013 aparecen en los reportes indi-
viduales de los agentes de corretaje en
BrokerCheck pero no en los reportes
de BrokerCheck de las compafias de
corretaje que fueron demandadas - UBS
PR, Santander, Popular, Oriental, y
Merrill Lynch.

FINRA aplica la misma logica perversa
a los casos pendientes. De los 1,357
casos pendientes que hemos identifi-
cado aparecen en al menos uno de los
reportes individuales de los corredores
de valores en BrokerCheck. Ninguno
aparece en los reportes BrokerCheck de
UBS PR, Santander, Popular, Oriental,
y Merrill Lynch.

SECURITIES LITIGATION & CONSULTING GROUP

En total, han habido al menos

2,083 casos de arbitraje presentados en
contra de UBS PR, Santander, Popular,
Oriental y Merrill Lynch en Puerto Rico;
pero sblo 38 aparecen en los reportes de
BrokerCheck de estas cinco compaiiias
aun cuando casi todas las demandas son
en contra de estas firmas de corretaje;
sin embargo, en todos los casos con
excepcién de 8 donde los clientes per-
dieron en la vista final, los reportes de
BrokerCheck de los agentes individuales
estan tildados con las demandas aunque
los corredores no fueron demandados y
no aportaron en el pago de laudo.
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UBS Financial Services Inc. de Puerto Rico

UBS Financial Services Inc. of Puerto Rico
es una firma de corretaje registrada en
FINRA y con base en Hato Rey, PR. Fue
formada en abril de 1978 y registrada con
la SEC desde noviembre de 1982, regis-
trada con FINRA desde marzo de 1983,

y registrada en la Oficina del Comisiona-
do de Instituciones Financieras (OCIF)
desde septiembre de 1984.> A finales del
2013, UBS PR empleaba a 231 agentes de
corretaje registrados con FINRA en sus
oficinas de San Juan, Guaynabo, Ponce, y
Mayagiiez.! Los activos de los clientes bajo
el control de la firma totalizaban $16.4
billones a finales del 2012 y $11.6 billones
a finales del 2013.°

UBS Financial Services Inc., la empresa
matriz de UBS PR, cuenta actualmente
con 14,489 empleados. De estos emplea-
dos, 12,553 son representantes registrados
como corredores de valores y 10,423
desempefian funciones de ases oramiento
de inversiones. UBS Financial Services
Inc. tiene $358.3 billones en activos bajo
su administraciéon en 860,383 cuentas de
clientes discrecionales o no discrecionales.

En algtn punto entre el afio 2005y

el 2013, UBS PR tuvo 387 corredores
registrados. De estos corredores, 191
tuvieron al menos una queja por parte de
clientes contra UBS PR segtn los reportes
de BrokerCheck durante o después del

primero de octubre de 2013.° El nmero total
de clientes querellantes contra UBS PR re-
portados en los reportes de estos corredores
en BrokerCheck es 3,108. Tras remover los
reportes duplicados, encontramos que hay
2,087 clientes relacionados a reclamaciones
de arbitraje contra corredores de UBS PR
entre el 1 de octubre de 2013 y el 07 de septi-
embre de 2018.

Al 07 de septiembre de 2018, UBS PR ha
pagado al menos $329.5 millones en 1,262
reclamaciones de arbitraje. De estas, 38 han
llegado a vistas finales y existen al menos 756
todavia pendientes con muchas més por ser
presentadas cada trimestre. Véase la Tabla 3.

Arbitrajes contra UBS Financial Services Inc. de Puerto Rico

Niimeros Resultados Monetarios Tabla 3¢
— - Arbitrajes
Reclamaciones Acuerdos Adjudicados Desistidos | Pendientes Acuerdos Laudos de valores
Transaccionales Transaccionales presentados
Ganados | Perdidos en contra de
UBS
2013 Q1 37 37
Subtotal 37
2014 Q1 118 155
Q2 168 323
Q3 133 1 455 $165,050
Q4 163 2 616 $132,000
Subtotal 582 3 $297,050
2015 Q1 55 17 654 $8,738,500
Q2 84 23 2 1 712 $7,406,782 $1,200,000
Q3 217 51 4 1 873 $9,991,025 $6,611,486
Q4 146 64 3 4 948 $16,172,239 $2,304,099
Subtotal 502 155 9 1 5 $42,308,546 $10,115,585
2016 Q1 84 87 4 1 2 938 $19,516,215 $3,132,588
Q2 92 97 1 1 11 920 $16,268,703 $395,197
Q3 105 99 2 5 919 $18,549,635 $1,250,000
Q4 60 131 4 1 843 $24,671,179 $20,570,976
Subtotal 341 414 11 2 19 $79,005,732 $ 25,348,761
2017 Q1 56 131 5 1 762 $43,795,586 $32,980,296
Q2 82 110 2 732 $31,909,055 $866,678
Q3 78 101 1 708 $35,979,000
Q4 109 108 709 $25,286,433
Subtotal 325 450 7 2 $136,970,073 $33,846,974
2018 Q1 111 76 4 1 739 $24,771,777 $2,924,970
Q2 130 119 1 1 4 744 $30,262,622 $4,895,947
Q3 59 45 2 756 $15,844,187 $550,000
Subtotal 300 240 7 1 5 $70,878,586 $8,370,917
A la fecha 2,087 1,262 34 4 31 756 $329,459,988 $77,682,237
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Santander Securities LL.C

Santander Securities LLC es una firma
de corretaje y de asesoria de inversion
formada en noviembre de 2011 en Puerto
Rico y con sede principal en Dorchester,
Massachusetts.” Ha sido registrada en la
SEC, FINRA, y la OCFI desde diciembre
del 1996.% A finales del 2013, Santander
contaba con 85 corredores de valores
registrados en FINRA en sus oficinas

de San Juan, Guaynabo, Mayagiiez,
Bayamon, y Carolina.’ La firma contro-
laba $5.65 billones en activos de sus cli-
entes a finales del 2012 y $4.52 billones a
finales del 2013.1°

Desde septiembre de 1999, Santander ha
sido registrada con la SEC como una fir-

ma de asesoria de inversiones." La firma
cuenta actualmente con 844 empleados,
de los cuales 217 trabajan en funciones
de asesores de inversion y 715 son repre-
sentantes registrados de la casa de bolsa.
Santander tiene $556.14 billones en
activos regulados bajo su administracion
en 3,432 cuentas de clientes no discrecio-
nales. La firma actualmente no cuenta
con oficinas sucursales en Puerto Rico."

Entre los ahos 2005 y 2013, hubo un
total de 225 corredores registrados con
Santander Securities que trabajaban
en las oficinas en Puerto Rico. De estos
empleados, 57 recibieron al menos una
queja por parte de clientes y en contra

de Santander, segin los archivos de
BrokerCheck posterior al 1 de octubre de
2013. El total de quejas por parte de cli-
entes contra Santander es de 669 segtin
los reportes de BrokerCheck. Eliminan-
do todos los duplicados, encontramos
solicitudes de arbitraje de 470 clientes
en los reportes individuales de agentes
en BrokerCheck en contra de Santander
Securities LLC entre el 1 de octubre de
2013 y el 07 de septiembre de 2018.

Al 07 de septiembre de 2018, Santander
ha pagado $44.3 millones en 133 acuer-
dos transaccionales. Dos casos han ido a
vista final y todavia existen 332 pendien-
tes y muchos més estan siedo presenta-
dos cada trimestre.

Arbitrajes contra Santander Securities LLC

;{?ﬁ{?ajlés Numeros Resultados Monetarios
de valores Reclamaciones Acuerdos Adjudicados Desistidos | Pendientes Acuerdos Laudos
presentados Transaccionales Transaccionales
ggl’ft% Igéirde Ganados | Perdidos
Securities
2013 Q4 2 2
Subtotal 2
2014 Q1 6 8
Q2 13 21
Q3 24 45
Q4 11 2 54 $211,000
Subtotal 54 2 $211,000
2015 Q1 7 1 1 59 $120,000 $17,500
Q2 4 4 59 $1,029,103
Q3 15 4 70 $465,000
Q4 16 9 77 $1,190,000
Subtotal 4?2 18 1 $2,804,103 $17,500
2016 Q1 16 14 79 $2,483,750
Q2 23 3 1 1 97 $407,500
Q3 31 11 117 $1,421,500
Q4 16 6 127 $1,725,000
Subtotal 86 34 1 1 $6,037,750
2017 Q1 13 13 127 $5,039,000
Q2 33 13 1 146 $3,392,063
Q3 35 6 175 $7,166,000
Q4 42 6 211 $760,000
Subtotal 123 38 1 $16,357,063
2018 Q1 67 13 265 $7,811,000
Q2 73 17 1 320 $8,230,000
Q3 23 11 332 $3,609,999
Subtotal 163 41 $18,920,999
A la fecha 470 133 1 1 3 332 $44,330,915 $17,500

SECURITIES LITIGATION & CONSULTING GROUP
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Popular Securities, LLC

Popular Securities LLC es una firma

de corretaje y de asesoria de inversion
formada en enero de 2014 con base en
San Juan, Puerto Rico. La firma ha sido
registrada con la SEC desde noviembre
de 1979, con FINRA a partir de febrero
de 1980 y con el regulador estatal de
Puerto Rico desde septiembre de 1984."
Al cierre de 2013, Popular tenia 119
corredores registrados en FINRA en sus
oficinas de San Juan, Mayagiiez, Arecibo,
y Ponce.! La firma administraba activos
de sus clientes por un monto de $4.63
billones a finales del 2012 y de $4.05
billones a finales del 2013.%

Popular est4 registrada con la SEC desde
septiembre de 2000 como una firma de

asesoria de inversiones.' La firma posee
actualmente 127 empleados. 50 de estos
empleados, trabajan en funciones de
asesores de inversion y 127 son represen-
tantes registrados de la casa de corretaje
Popular tiene $824,400,000 en corre-
taje regulados bajo su administraci6n
en 1,713 cuentas no discrecionales de
clientes. La firma cuenta con 5 oficinas
sucursales en las ciudades de San Juan,
Mayagiiez, Ponce, y Santurce.!”

Entre los anos 2005 y 2013, hubo un
total de 235 corredores registrados con
Popular que trabajaban en las oficinas en
Puerto Rico. De estos empleados, 58 re-
cibieron al menos una queja por parte de
clientes y en contra de Popular, segtn los

archivos de BrokerCheck posterior al 1
de octubre de 2013. El total de quejas por
parte de clientes contra Popular ascendi6
a 325 segun los reportes de BrokerCheck.
Eliminando todos los reportes dupli-
cados, encontramos reclamaciones de
arbitraje de 200 clientes en los reportes
individuales de corredores en Broker-
Check en contra del Popular entre el 1 de
octubre de 2013 y el 077 de septiembre de
2018.

Al 07 de septiembre de 2018, Popular
ha pagado $6.9 millones en 55 acuerdos
transaccionales. Dos casos ha ido a vista
final y todavia quedan 133 pendientes.

Arbitrajes contra Popular Securities LLC

Numeros Resultados Monetarios Tab,la 5
Arbitrajes
Reclamaciones Acuerdos Adjudicados Desistidos | Pendientes Acuerdos Laudos de valores
Transaccionales Transaccionales presentados
Ganados | Perdidos en contra
de Popular
Securities
2013 Q4 1 1
Subtotal 1
2014 Q1 1 2
Q2 11 13
Q3 12 25 $41,052
Q4 11 36 $57,118
Subtotal 35 $98,170
2015 Q1 7 43
Q2 1 44
Q3 7 5 46 $239,450
Q4 10 4 1 51 $302,500
Subtotal 25 9 1 $541,950
2016 Q1 8 2 1 56 $62,500
Q2 7 4 59 $374,000
Q3 10 7 1 61 $498,000 $354,856
Q4 5 3 2 61 $205,000
Subtotal 30 16 1 3 $1,139,500 $354,856
2017 Q1 2 7 56 $479,481
Q2 13 7 62 $668,000
Q3 18 1 1 78 $215,000
Q4 24 3 99 $172,500
Subtotal 57 16 1 $1,534,981
2018 Q1 15 7 1 1 105 $2,080,000 $250,000
Q2 27 3 3 126 $1,005,000
Q3 10 2 1 133 $515,000
Subtotal 52 12 1 5 $3,600,000 $250,000
A la fecha 200 55 2 10 133 $6,914,601 $604,856
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Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Inc.

Merrill Lynch es una firma de corretaje

y de asesoria de inversi6on formada en
Delaware en Noviembre de 1958 y con
base en Nueva York, Nueva York. La
firma ha sido registrada con la SEC desde
marzo de 1959, con FINRA desde enero
de 1937, y con el ente regulador estatal de
Puerto Rico desde septiembre de 1984.'
Al cierre de 2013, Merrill Lynch tenia 52
corredores registrados en FINRA en su
oficina en Guaynabo."” La firma adminis-
traba activos de sus clientes por un mon-
to de $4,169,217,270 a finales del 2013

v $3,900,450,957 a finales del 2013.2°

Merrill Lynch ha estado registrada con
la SEC desde diciembre de 1978 como
una firma de asesoria de inversiones.? La

firma posee actualmente 39,631 emplea-
dos. De estos empleados, 25,760 trabajan
en funciones de asesores de inversi6on y
33,070 son representantes registrados de
la casa de corretaje. Merrill Lynch tiene
$575,341,577,965 en activos regulados
bajo su administracion en 1,715,259
cuentas discrecionales o no discreciona-
les de clientes. 22 Segiin su pagina web,
Merrill Lynch cuenta con una oficina en
Puerto Rico en la ciudad de Guaynabo.

Entre los afos 2005 y 2013, hubo un
total de 69 corredores registrados con
Merrill Lynch que trabajaban en las ofic-
inas en Puerto Rico. De estos empleados,
32 recibieron al menos una queja por
parte de clientes y en contra de Merrill

Lynch segun los archivos de BrokerCheck
posterior al 1 de octubre de 2013. El total
de quejas por parte de clientes contra la
Merrill Lynch ascendi6 a 118 segtin los
reportes de BrokerCheck. Eliminando
todos los reportes duplicados, encon-
tramos reclamaciones de arbitraje de 93
clientes en los reportes individuales de
corredores en BrokerCheck en contra de
Merrill Lynch entre el 1 de octubre de
2013 y el 07 de septiembre de 2018.

Merrill Lynch ha pagado $7.5 millones
en 48 acuerdos transaccionales. Un caso
ha ido a vista final, 3 han sido desistidos
y todavia quedan 41 pendientes al 077 de
septiembre de 2018.

Arbitrajes contra Merrill Lynch

Eﬁ;{?aj%:s Numeros Resultados Monetarios
de valores Reclamaciones Acuerdos Adjudicados Desistidos | Pendientes Acuerdos Laudos
presentados Transaccionales Transaccionales
le\/}le(;.glrlllt Ifyg(e;h Ganados | Perdidos
2013 Q4 3 3
Subtotal 3
2014 Q1 5 8 $232,232
Q2 4 12
Q3 10 22
Q4 5 27
Subtotal 24 $232,232
2015 Q1 2 29
Q2 3 1 31 $298,000
Q3 8 3 36 $1,880,000
Q4 6 8 34 $948,497
Subtotal 19 12 $3,126,497
2016 Q1 2 4 31 $172,500
Q2 7 4 33 $259,000
Q3 6 2 37 $95,000
Q4 2 4 35 $591,550
Subtotal 17 14 $1,118,050
2017 Q1 2 5 32 $902,500
Q2 6 1 37 $40,000
Q3 7 4 40 $180,000
Q4 6 1 45 $75,000
Subtotal 21 11 $1,197,500
2018 Q1 2 6 1 39 $875,000
Q2 4 4 39 $335,000
Q3 3 1 41 $640,000
Subtotal 9 11 1 $1,850,000
Ala fecha 93 48 0 1 41 $7,524,279
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Oriental Financial Services Corp

Oriental Financial Services Corp. es

una firma de corretaje y de asesoria de
inversion formada en diciembre de 1991
y con base en San Juan, Puerto Rico. La
firma ha sido registrada con la SEC desde
Agosto de 1992, con FINRA y el regula-
dor estatal de Puerto Rico desde enero de
1993.2* Al cierre de 2013, Oriental tenia
55 corredores registrados con FINRA

en sus oficinas en San Juan, Guaynabo,
Ponce, Mayagiiez, y Humacao.” La firma
administraba activos de sus clientes por
un monto de $2,135,842,000 a finales
del 2012 y de$2,381,054,000 a finales del
2013.%

Oriental esté registrado con la SEC
desde abril de 2015 como una firma de

asesoria de inversiones.” La firma posee
actualmente 47 empleados. Todos estos
empleados trabajan en funciones de
asesores de inversion y son represen-
tantes registrados de la casa de corretaje.
Oriental tiene $119,240,240 en activos
regulados bajo su administracién en 496
cuentas no discrecionales de clientes. La
firma cuenta con once oficinas sucursales
en las ciudades de Guaynabo, San Juan,
Mayagiiez, Ponce, Humacao, y Yauco.?

Entre los afos 2005 y 2013, hubo un
total de 132 corredores registrados con
Oriental que trabajaban en las oficinas en
Puerto Rico. De estos empleados, 30 reci-
bieron al menos una queja por parte de
clientes y en contra de Oriental segin los

Arbitrajes contra Oriental Financial Services Corp.

archivos de BrokerCheck posterior al 1

de octubre de 2013. El total de quejas por
parte de clientes contra Oriental ascendié
a 142 segin los reportes de BrokerCheck.
Eliminando todos los reportes dupli-
cados, encontramos reclamaciones de
arbitraje de 110 clientes en los reportes
individuales de agentes en Broker-

Check en contra de Oriental entre el 1 de
octubre de 2013 y el 07 de septiembre de
2018.

Al 07 de septiembre de 2018, Oriental
ha pagado $2.6 millones en 33 acuerdos
transaccionales. Tres casos han ido a vis-
ta final y todavia quedan 95 pendientes.

Numeros Resultados Monetarios Tab.la 7
Arbitrajes
Reclamaciones Acuerdos Adjudicados Desistidos | Pendientes Acuerdos Laudos de valores
Transaccionales Transaccionales presentados
Ganados | Perdidos ?12 coci‘?et;?[al
Financial
2013 Q4 1 1
Subtotal 1
2014 Q1 2 3
Q2 4 7
Q3 6 13
Q4 4 17
Subtotal 16
2015 Q1 1 1 1 16 $63,000
Q2 5 1 20
Q3 3 2 21 $57,500
Q4 4 25 $10,534
Subtotal 13 4 1 $131,034
2016 Q1 5 2 28 $155,500
Q2 0 2 26 $247,500
Q3 7 4 29 $108,000
Q4 7 2 34 $60,000
Subtotal 19 10 $571,000
2017 Q1 4 1 1 1 35 $35,000 $808,000
Q2 4 4 1 34 $555,000
Q3 12 5 41 $467,500
Q4 20 61
Subtotal 40 10 1 1 1 $1,057,500 $808,000
2018 Q1 20 3 78 $157,000
Q2 16 5 1 88 $531,500
Q3 8 1 95 $120,000
Subtotal 44 9 1 $808,500
A la fecha 133 33 1 2 2 95 $2,568,034 $808,000
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Inc, 2018. Los autores principales de este reporte
son: Craig McCann, Chuan Qin y Mike Yan.

2. Los numeros reportados en este reporte y
tablas estdn basados en reportes de BrokerCheck
descargados al 07 de septiembre de 2018.

3. ELreporte de BrokerCheck de UBS Puerto

Rico esta disponible aqui https://files.brokercheck.
finra.org/firm/firm 13042.pdf

4. Basado en reportes de BrokerCheck al 31 de
diciembre de 2013.

5. Véase http://www.ocif.gobierno.pr/doc-
uments/Q2-2013/total_customer_asset_un-
der_control.pdf en la Oficina del Comisionado de
Instituciones Financieras (OCIF )de Puerto Rico:

6. Una queja del cliente es un evento de “disputa
del cliente” con el estatus de “liquidado”, “pendi-
ente” o “adjudicacion / sentencia” como se revela

en el informe BrokerCheck de un corredor.

7. Santander traslado sus oficinas de San Juan,
Puerto Rico a Dorchester, MA en julio de 2016.

8. Los reportes de BrokerCheck sobre Santander
estan disponibles en: https://files.brokercheck.
finra.org/firm/firm_41791.pdf.

9. Basado en reportes de BrokerCheck al 31 de
diciembre de 2013.

10. Véase http://www.ocif.gobierno.pr/docu-
ments/Q2-2013/total _customer_asset_under
control.pdf.

11. Véase https://www.adviserinfo.sec.gov/IAPD
IAPDFirmSummary.aspx?0ORG_PK=41791.

12. Véase el reporte de BrokerCheck de FINRA
para el Popular aqui https://files.brokercheck.finra.

org/firm/firm_8096.pdf.

13. Véase El Formulario ADV presentado por
Santander el 5 de enero de 2017.

14. Basado en reportes de BrokerCheck al 31 de
diciembre de 2013.

15. Véase http://www.ocif.gobierno.pr/docu-
ments/Q2-2013/total customer_asset_under
control.pdf.

16. Véase https://www.adviserinfo.sec.gov/IAPD/
IAPDFirmSummary.aspx?0ORG_PK=80096.

17. Véase el Formulario ADV presentado por el
Popular el 30 de septiembre de 2016

18. Véase el reporte de BrokerCheck de FINRA
para Merrill Lynch.

19. Basado en reportes de BrokerCheck al 31 de
diciembre de 2013.

20. Véase http://www.ocif.gobierno.pr/docu-
ments/Q2-2013/total customer_asset_under

control.pdf.

21. Véase https://www.adviserinfo.sec.gov/IAPD

IAPDFirmSummary.aspx?0ORG_PK=7691.

22. Véase el tltimo formulario ADV de Merrill
Lynch, actualizado al 9 de enero de 2017. En el
formulatio ADV, no est4 claro si la firma tiene
sucursales en Puerto Rico.

23. Véase https://www.ml.com/mlwm/

pages/BranchByState.aspx?stateid=PR&stat-
ename=PUERT0%20RICO.

24. Elreporte de BrokerCheck de la Oriental esta
disponible aqui: https://files.brokercheck.finra.

org/firm/firm_29753.pdf.

25. Basado en reportes de BrokerCheck al 31 de
diciembre de 2013.

26. Véase http://www.ocif.gobierno.pr/docu-

ments/Q2-2013/total customer asset under
control.pdf.

27. Véase https://www.adviserinfo.sec.gov/IAPD

IAPDFirmSummary.aspx?0ORG_PK=29753.

28. Véase la tltima actualizacién del Formulario
ADV presentado por la Oriental el 30 de marzo de
2016
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