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Opinidén: “Cascadas” y mercados libres en tela de juicio.

En mi opinion. uno de los puntos centrales es discutir las bases eticas de los mercados.
pensando en los juicios que caen sobre este esquema de transacciones, desde una serie
de principios eticos liberales. El citado esquema tiene algunos puntos en comun.

por JOSE DE LA CRUZ GARRIDO | 16 de septiembre 5.00 | 0
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Para cualguier defensor de los mercados libres 1a situacion informada por |a SVS ofrece una serie de
aristas de la mayor importancia desde el punto de vista ético y, por ende, politico. Esto puede sonar
ingenuo, toda vez que las mayores criticas sobre el “modelo negliberal” es que en los mercados y, en
particular, los financieros la ética no existe, que las practicas de fraude son comunes, |0 que nos
vuelve indolentes frente a éstas y justificaria al menos regularios.

A mi juicio, esta opinidn carece de fundamento. En efecto, la Etica nos ofrece un enfogue
argumentativo que sobre |la base de premisas 0 supuestos nos permiten, de ser verdaderos, juzgar v
wvalidar exigencias normativas, inciuso en el dominio de transacciones sumamente complejas desde el
punto de vista de |a accidon acometida y con independencia de |a culpa penal que esté en condiciones
de acreditar un tribunal. No obviemos que |la declaracion de Larrainvial sefala que ninguna de sus
actuaciones merece “reprochabilidad juridica, comercial o ética”.

En el caso particular de "Cascadas”, |1a Superintendencia ha cursado multas sobre la base de una
serie de investigaciones, ya trasparentadas,; las gue nos dan algunos elementos gue permiten
contrastarios con 10s juicios de defensa de sus actores.

Respecto de estos Ultimos, sobresale |a opinion del Fernando Larrain, que frente a las multas sefiald
que "nuestra solvencia y capital nos permiten abordarla, si s que finalmente es ratificada, sin afectar
el normal operar de nuestro flujo de negocios” (La Tercera, 4/08/2014). Aldo Motta agrega, respecto
de las operaciones de Cascadas, "son reales, de comun y frecuente secuencia y realizacion de todos
Ios intermediarios del mercado, sin excepcion, autdnomas, sin concertacidn y acuerdo” (Esfrategia,
11/09/2014).
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En mi opinidn, uno de 1os puntos centrales es discutir 1as bases éticas de 10s mercados, pensando en
los juicios que caen sohre este esquema de transacciones, desde una serie de principios éticos
liberales. El citado esquema tiene algunos puntos en comun.

Primero, existe un actor que siendo el controladar de una empresa vende y se compra a si mismo, a
traveés de otra empresa que tamhbién controla, 0 a precios mayores al precio de mercado, o en "ofertas
publicas" en periodos en gue solo el estd en condiciones de entrar en la transaccion. No hay gue
obviar que no es posible regular que en un mercado existan juegos de suma cero, donde alguien gana
y otro pierde, no se puede asegurar la pérdida, ya que el riesgo es parte intrinseca del negocio. Pero
lo que si podemos Juzgar es que una transaccion bursatil de estas caracteristicas dafie a quien posea
un activa, sin contar con un minimo de informacion sohre el valor de sus inversiones y de la posibilidad
de no verse afectado voluntariamente. Si no se ve perjudicado. Y es este perjuicio 1o que esta en tela
de juicio y sin el concurso de una corredora es imposible de realizar.

Una transaccion es justa en la medida que es voluntaria. Nadie voluntariamente desea ser defraudado
y es0 es condicion de tu libertad. Un mercado libre por tanto es aquel donde no existe fraude v, ojo, ya
eticamente, en la medida que es una condicion para aprobar una transaccion, para valorarla. Desde
este punto de vista, por ejemplo, las AFP se han visto afectadas y los comentarios gue dan l0s
acusados son desacertados.

En conclusion, en un pais altamente bancarizado como Chile y donde nuestro sistema de pensiones
es vulnerable al fraude financiero, si estas situaciones son corrientes esta en jague el modelo desde
su propios principios. Debiéramos entonces aprovechar esta situacion para discutir un modelo liberal,
que no obvie el valor de la reputacion y la confianza mas alla de las esferas familiares, en las
relaciones entre extrafios. Asi, el merito, al cual alude uno de [0s investigados, mas bien reside en el
trabajo y la honestidad, a lo que hay que agregar la responsabilidad frente a la propiedad ajena.
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