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28 de octubre de 2013

Estimado cliente de UBS:

Desde mi Ultima carta a usted, los retos financieros del Estado Libre Asociado de Puerto Rico han continuado
siendo el foco de gran atencion y de un escrutinio sin precedentes de parte de inversionistas y de los medios.
En un esfuerzo por atender algunas de las preocupaciones que usted pueda tener, actualizo la situacion y
comparto informacién adicional.

El mercado de bonos municipales continué experimentando volatilidad durante el mes de octubre. La
preocupacion con el estado de la economia de Puerto Rico influyé sobre la decision de Moody’s Investors
Service de reducir la clasificacion de los bonos de COFINA. Poco después, los precios de los bonos de obligacion
general de Puerto Rico bajaron a precios ain mas bajos.

El Banco Gubernamental de Fomento celebré un webcast para inversionistas el 15 de octubre, durante el cual
el Gobernador Garcia Padilla, entre otros, se comprometié con tomar cualquier accién necesaria para honrar
las obligaciones de Puerto Rico a tiempo. Ademas, los representantes del Banco Gubernamental de Fomento y
Departamento de Hacienda discutieron los resultados del primer semestre del afio fiscal y afadieron que el
Gobierno no tenfa que acceder el mercado municipal durante el afo fiscal 2014 a menos que pudiera acceder
el mercado a precios razonables. A pesar de que las condiciones de mercado contindan presentando retos y
la liquidez esta limitada, estos eventos recientes han brindado mayor comodidad a los inversionistas. De hecho,
tras esos comentarios, los precios de los bonos de Puerto Rico se estabilizaron a nivel local y en los Estados
Unidos con los precios de los bonos aumentando en ambos mercados durante la segunda mitad del mes.
Aungue el Gobierno todavia enfrenta un camino dificil, la voluntad firme de la administracién de cumplir con
las obligaciones de los bonos resulta alentadora para los inversionistas.

Por casi cincuenta afios, UBS Financial Services Incorporated of Puerto Rico ha sido un miembro activo de la
comunidad, brindando un sélido apoyo a Puerto Rico. Como la firma lider en servicios financieros en la Isla,
tenemos un compromiso con contribuir al crecimiento de la economia de Puerto Rico y con asesorar a nuestros
clientes a superar cualquier situacién de mercado con el apoyo de nuestros recursos y conocimiento. Tomamos
esta responsabilidad hacia nuestros clientes y la comunidad muy en serio. Y es en este espiritu que veo la
necesidad de dirigirme a las alegaciones que se han hecho publicamente sobre nuestras practicas de negocio.
Para nosotros es importante que usted tenga los hechos.

Primero, tomar un préstamo sin proposito (non-purpose) para comprar participaciones en fondos mutuos o en
cualquier otro instrumento de mercado es una violacién de las politicas de UBS. Los documentos del contrato
de préstamo que tienen que firmar nuestros clientes lo prohiben absolutamente y se requiere a nuestros
clientes que identifiquen por escrito cual es el uso que le daran al dinero tomado a préstamo. Llevamos a cabo
una investigaciéon interna sobre este asunto y como resultado colocamos a un asesor financiero en licencia
administrativa. Me siento confiado que la inmensa mayoria de nuestros clientes que hicieron uso de estos
préstamos (non-purpose) utilizando como colateral los fondos mutuos de Puerto Rico o cualquier otro
instrumento, lo hicieron en cumplimiento con nuestras politicas y acuerdos contractuales.
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También ha habido reportajes que sefalan que UBS no tiene la autorizacién para extender lineas de crédito a
residentes de Puerto Rico. Esto es completamente incorrecto. No se nos requiere estar licenciados como un
banco bajo las leyes de Puerto Rico. Los clientes de UBS de cualquier estado o Puerto Rico son elegibles para
solicitar lineas de crédito de UBS Bank USA con sede en Utah. Nuestros Asesores Financieros aqui en Puerto
Rico pueden dar a conocer a nuestros clientes la disponibilidad de préstamos y de lineas de crédito; sin
embargo, cualquier decision relacionada con los préstamos o lineas de crédito es tomada por los empleados de
UBS Bank USA que radican en Nueva Jersey o Utah. No hay empleados de Puerto Rico envueltos en el proceso
de toma de decision crediticia.

Ademas, algunos han dicho que los bonos de Puerto Rico y los fondos mutuos no eran inversiones apropiadas
para algunos inversionistas o que los clientes no estaban al tanto de cuanto tenfan invertido los fondos en
bonos de Puerto Rico. Los bonos de Puerto Rico han financiado las escuelas, hospitales y obra publica que han
ayudado a mejorar la vida de todos los puertorriquefios. Estos instrumentos han provisto un excelente retorno
sobre la inversidon por casi dos décadas con ingreso exento de contribuciones o que provee beneficios
contributivos. Son una pieza importante en las carteras de muchos clientes y para sus objetivos de inversion.
También vale la pena aclarar que en el caso de los fondos, estan requeridos por ley a mantener un minimo de
inversion en instrumentos de Puerto Rico, tipicamente no menos del 67% de todos los activos. Finalmente, al
igual que cualquier inversién, hay riesgos asociados con estos instrumentos, son riesgos que consistentemente
se comunican en los documentos de oferta, en los informes trimestrales y anuales al igual que en las
conversaciones que nuestros Asesores Financieros tienen con sus clientes.

Sabemos que vivimos tiempos dificiles. Quiero que sepa que nos mantenemos completamente comprometidos
con la Isla y con ayudar a nuestros clientes y comunidad a lograr sus metas. En las préoximas semanas,
estaremos compartiendo estos puntos con la comunidad en general, pero consideramos de gran importancia
gue usted, como cliente, lo debfa escuchar de primera linea de nosotros.

De parte de los méas de 360 empleados que tenemos en Puerto Rico, que trabajan incansablemente a favor
suyo todos los dias, le agradecemos su continua relacién con nosotros.

Sinceramente,

Carlos V. Ubifas
Principal Oficial Ejecutivo
UBS Financial Services Incorporated of Puerto Rico



