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Restricciones a
la Informacion
financlera

L a directiva europea sobre Abuso de Mercado, en
vigor desde abril de 2003, pretende reforzar la inte-
gridad de los mercados financieros y proteger a los inver-
sores de las practicas fraudulentas. Se trata de una medi-
da muy necesaria pero también polémica, sobre todo en
lo que afecta a los periodistas economicos, quienes debe-
ran revelar sus fuentes cuando las noticias incluyan reco-
mendaciones de inversion. Esto ha puesto en alerta al
colectivo periodistico, que intenta por todos los medios
defender el libre ejercicio de su profesion.

ELVIRA ARROYO

A entrada en vigor de la di-
L rectiva europea sobre Abusos
de Mercado ha sido decisiva para
reducir las posibilidades de mani-
pular los mercados financieros y
de realizar operaciones con infor-
macion privilegiada. Por otro la-
do, su aprobacion era imprescin-
dible, ante la notable pérdida de
confianza de los inversores en los
mercados de valores.

La directiva europea intenta
proporcionar un marco normati-
Vo comun que garantice la trans-
parencia y el tratamiento iguali-
tario de los inversores. Los Esta-
dos miembro de la Union Europea
(UE) tienen de plazo hasta octubre
de 2004 para incorporar esta medi-
da a sus legislaciones nacionales.

Espafia la ha integrado en la deno-
minada Ley Financiera (Ley
44/2002, de 22 de noviembre, de
Medidas de Reforma del Sistema
Financiero), aunque sigue pen-
diente el desarrollo normativo de
la directiva.

PoLEMICA

El punto mas polémico de la direc-
tiva sobre Abuso de Mercado es el
articulo 6, cuyo contenido afecta
al trabajo de los periodistas espe-
cializados en informacioén finan-
ciera. Concretamente, establece
que los periodistas que informan
sobre recomendaciones de inver-
sion deberéan revelar las fuentes
utilizadas. También deberan ex-
presar los posibles conflictos de
intereses que haya detras de cada
recomendacién. Estas medidas
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Qué se entiende
por abuso

de mercado

S e habla de abuso de mer-

cado cuando los inverso-

res resultan perjudicados,
directa o indirectamente, por
personas que:

« Han utilizado informacién
confidencial: operaciones
con informacién privile-
giada.

« Han distorsionado o falsea-
do los mecanismos de fija-
cién de precios.

« Han difundido informacio-
nes falsas o engafiosas.

En todos estos supuestos se

considera vulnerado el prin-

cipio de que todos los inver-
sores deben estar en condi-
ciones de igualdad.
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han hecho saltar las alarmas en to-
dos los paises de la UE, no solo por
el perjuicio que acarrean para los
periodistas econémicos sino por-
que temen que con el tiempo am-
plien a otros campos informativos.

Es sabido que todos los periddicos tienen fuentes
reservadas y que, si las hicieran publicas, podrian
perder el acceso a la informacion que les proporcionan.

La ética
periodistica

a transparencia y la ética

han sido siempre una pre-
ocupacion de los periodistas
economicos y una prueba de
ello son los cédigos de con-
ducta desarrollados por dife-
rentes medios de comunica-
cion. Ademaés, en Espafia,
la Asociacién de Periodistas
de Informacién Econémica
(APIE) contempla entre sus
objetivos fundacionales "ve-
lar por la independencia y la
objetividad de los contenidos
informativos" y el codigo de
conducta que todos sus aso-
ciados deben respetar esta-
blece que "los periodistas de
informacién econémica segui-
ran, con imparcialidad propia
de observadores neutrales, la
marcha de los procesos eco-
némicos y financieros, sin in-
fluir en éstos con noticias o
comentarios que beneficien
los intereses de personas o
entidades™.

formacién que le proporcionan. La
responsabilidad de este profesio-
nal es valorar si esa fuente es fiable
y, obviamente, él es el primer inte-
resado en que lo sea porque, de lo
contrario, su trabajo no saldria fa-

de la Ley Financiera. Desde la
APIE se quejan de que la trasposi-
cion de la directiva se hizo sin co-
mentarles nada previamente. Des-
de el primer momento, esta aso-
ciacion ha buscado abrir el
dialogo con las autoridades. En di-
ciembre de 2003 la Junta Directiva
de APIE mantuvo una reunion
con el Ministerio de Economia pa-
ra hablar de este tema. "Lo que pa-
sa es que nos dijeron que el desa-
rrollo normativo estaba previsto
para esta nueva legislatura, con lo
cual el tema esta en pafales pues
ahora hablamos de un Ministerio
de Economia nuevo y hay que re-
tomarlo todo", aclaran.

La APIE ha buscado desde el
primer momento abrir un debate
para expresar las impresiones de
la prensa econémica. "Habra que
estudiarlo, quizas nos estan con-
fundiendo con los analistas o qui-
zas el regulador que hizo esta nor-
ma no conoce bien nuestra profe-
sién. Ademas, la supervision en
los mercados de valores es muy
distinta en cada pais europeo.
También hay que ver si esto vul-
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La directiva sobre Abuso de Mercado establece que los periodistas que informen sobre
recomendaciones de inversion deberan revelar las fuentes utilizadas

Se supone estas normas mini-
mizan el riesgo de difundir infor-
maciones falsas o engafiosas (una
forma de abuso de mercado) y a la
vez aseguran que se hagan reco-
mendaciones imparciales. Sin em-
bargo, se exige a los periodistas pa-
gar un alto precio, al poner en en-
tredicho el secreto profesional, una
de las bases de su trabajo. Es sabi-
do que todo periodista tiene fuen-
tes reservadas y que, si las hiciera
publicas, perderia el acceso a la in-

vorecido. A este respecto, la Junta
Directiva de la Asociacién de Pe-
riodistas de Informaciéon Econémi-
ca (APIE) se pregunta "por qué se
desconfia de las fuentes de la pren-
sa 'y no de las fuentes del resto: abo-
gados, analistas, etcétera".

SITUACION EN EsPARA

El contenido de la directiva sobre
Abuso de Mercado que hace refe-
rencia a la labor periodistica ha
quedado reflejado en el articulo 39

nera algunos principios recogidos
en la Constitucién espafiola, pues
no lo sabemos", explica la Junta
Directiva de esta asociacion.

Por su parte, en el ambito de la
UE, el Consejo Europeo de Edito-
res —que representa a algunos de
los principales grupos de comuni-
cacion (Axel Springer y Pearson,
entre otros) de Europa- esta tra-
bajando intensamente para que
las autoridades europeas modifi-
quen la directiva. [ ]



