INFORMACION
PRIVILEGIADA

QUE Y CUANTO SE INFORMA




INFORMACION ES PODER

El regulacion S un tema
complejo que rasfondo o
pensamiento

Se enfrentan

X Transpare rva.

* De la resp a vs. la

Subjetiva



TRANSPARENCIA VERSUS RESERVA

facilita un
ibara los

Es decir, el me
mejor analisis
Inversionistas anzas y evita
la asimetria de LOMmaCIOn ("iay orece el
acceso igualitrieNEa-tami J ad '@ el mercado.
La contra post o w"r‘é” sharencia
Absoluta es i " '

iInformacion es )Jnas de |
que debe ser distodidddydebie " reconocer
la legislacion gl respeto alos s
negocios (en tanto no hayan enrlqueC|m|ento
licito) y lo usos licitos de esa informacion.



RESPONSABILIDAD OBJETIVA VS. SUBJETIVA

El derecho estadopiifigiise-ef=iigitH ihformacion establece
un criterio de resp bi , #s decir vinculado a
un “deber fiduciar aliaclRaCia YaSOeIR dad emisora y sus
accionistas (“...cuditlierpersona QU e gz 6n de su cargo,
posicion, actividad J--art. 165 1v_ ).

SisS No en la posicion
3 fhturaleza de la

i€ responsabilidad
Hinflyir en la cotizacion de
. |

En Chile el tema s@'discutet Si bienda influgncia inicial de
nuestra ley es norteamereare—as+mediieationes v las
interpretaciones estan apuntando lentamente a una
responsabilidad objetiva.

En las legislacionep s

de quien detenta I3l
Informacion misme
objetivo (“....por su
los valores” --art. 1



REALIDAD Y PRACTICA

bastante por
entrar a lo
en la practica.
nierta, como en
evitable no
Iifconfidencial,
efes|relativa al propio
s topa ella

Habiendo inte
encima la abu
Interesante, Q
En la realidad |
todo entidad o g
tener todo losjel
gue no ha sido
emisor, valores
privilegiada?).
El tener esta informacién.en un circulo reducido y
controlado de personas no tlene nada de malo, de
llicito o de censurable.




:USO O ABUSO DE INFORMACION?

Informacion privilegiada:
lle la seqgunda

Existen dos tipo
La que es legal
porgue es la que

) Una persona que
cial y no conocida

El uso de informé
conoce informacig@
por el publico (llafiae
compra o vende
cumpliendose tre

(i) No publica (“nc ’ aft. 164m LVY’,

() “ser esencial-f€servada o prvilegiadq” (lo que un “"hombre
juicioso considella quefes impoftante ppra sus decisiones de
inversion” -art. 9 LV -- y/o que por Su propia naturaleza, es capaz
de influir en la cotizacion de esos valores --art. 164 LV--) y

(i) que la compraventa se haya realizado dolosa o culpablemente
en razon de esa informacion.

a informacion,




REGLAS PARA UNA AUTOREGULACION

4 Eluso de informacion no siempre es malo o ilicito. La ley y
reglamentacion determj de_dar a conocer.

I una sociedad
cion gue no esta

4 Obviamente un dire
andnima conoce usual
disponible para el publ

4 Tal vez la mas impc

un director gerente o |C Gl
un despropdadsito a la fi
Por lo tanto, esas mis
acciones en base a i
no sea privilegiada (c
los plazos y formas e

es (lo contrario seria
2 nuestra economia).

)li¢a, con tal que esta
IS0 a a autoridad en

4 Laley actual hap ciente para dancionar ilicitos y
entonces en vez de tener mas reglamentamon se debe fomentar que cada
SA abierta establezca una auto-regulacion minima que fomente la
transparencia pero que también custodie el activo que significa la
informacion confidencial de una sociedad.
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Privilegiada que al menos_establezca:
AUTO-REGULACION: 10 ELEMENTOS BASICOS

(1) Una lista de “Personas Controladas” (renovables en el

tiempo).
(2) Difundir y Capac | | il ey, ensenando
distincion entre Info 0. Confidengie brmacion Privilegiada

e Informacion Rese
(3) Los principios de
Informacion soélo de
revelado”.(4) EstablEe
Chinas”.
(5) Lista de Persong
conocer);
(6) Lista de Persona
(6) Deber de Abste
Con) : >l A s
(7) Abstencion de entregar mforma(:lon y Ia Regulacion de
entrega informacion a Analistas (para evitar entregas selectivas)
(8) Politica de Reportes de Inversiones Personales (Pers.
Controladas)

"y que la
oto que le fue
2 Trabajo” y “Murallas



