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Las ventajas de un marco europeo
de liquidacion de valores

“TARGET-2 SECURITIES’/ Europa tiene como objetivo armonizar la liquidacion de valores a nivel europeo
y la reduccion de costes en la operativa de compraventa.

Maria Sanchez. Madrid
Target-2 Securities, uno de
los mayores proyectos de in-
fraestructura puestos en mar-
chahasta la fecha por el Euro-
sistema, “ya forma parte de la
realidad para el mercado eu-
ropeoy para el mercado espa-
fiol”, afirm6 AnaI. Pereda, di-
rectora de EXPANSION, en
la inauguracion de la IV Jor-
nada Securities Services, que
llevé por cabecera La indus-
tria espafiola en Target-2 Se-
curities, organizada por EX-
PANSION y Cecabank, con la
colaboracion de Espana
Funds People.

El objetivo de Target-2 Se-
curities (T2S) es proporcio-
nar una plataforma tinica pa-
neuropea que facilite la liqui-
dacion centralizada en dinero
de banco central de las opera-
ciones de valores en euros o
enotrasmonedas.

En este sentido, Angel Be-
nito, consejero de laComision
Nacional del Mercado de Va-
lores (CNMYV), explico que
“nuestro mercado se podra
beneficiar de las ventajas que
ofrece liquidar en una plata-
forma paneuropea, optimi-
zando los mecanismos de co-
lateralizacién olamejoraenla
eficiencia de la liquidacion de
las operaciones transfronteri-
zas”.

Especializacion

Por su parte, José Maria
Méndez, director general de
Cecabank, defendi6 que “la
industria de inversion crece y
estd avanzando en su profe-
sionalizacion”. Asimismo,
Méndez quiso recordar la
apuesta que Cecabank realizo
hace cuatro afios por la sepa-
racion entre las funciones de
gestion y depositaria, desta-
cando que “ésta es una estra-
tegia que poco a poco encuen-
tra confirmacion en la regula-
cion”.

Este proyecto esta empu-
jando a que las entidades, ca-
davez més, tengan que tender
hacia la especializacion y ele-
gir en qué parte de la cadena
de valor se quieren posicio-
nar. Segun la opinion de Ja-
vier Planelles, director del
Area de Servicios Operativos
de Cecabank, “todos estos
cambios normativos, ademas
de las nuevas tecnologias, nos
empujan a tener que estar

acabank  Expansion

ecabank 3
ecabank
ecabank
Expansion

cecabank

Expansion

k2
]
2
|
<]
2]
5
8
S|

cecabil 2 Expansio

cecabank

Lxpansion

cecabank  Lxpan
ion  cecab

Expans
cecab:

Expans

cecabz

José Maria Méndez, director general de Cecabank; Ana I. Pereda, directora de EXPANSION;
y Antonio Massanell, presidente de Cecabank.

mas especializados para po-
der afrontar la velocidad del
cambio; una estrategia que
Cecabank yahaadoptado”.

Ignacio Terol, subdirector
deladivision de Desarrollo de
Infraestructura de Mercado
en el Banco Central Europeo,
explicd que “tenemos el 90%
del volumen migrado a T2S”.
Ademas, Terol destaco que
“estamos procesando mas de
600.000 transacciones dia-
rias y unos 700 millardos de
euros diariamente”; sin em-
bargo, “el porcentaje de la li-
quidacion entre depositarios
centrales, comparado con el
total, ain no alcanza el 1%y se
sittlaenun 0,34%”.

En referencia a los cambios
en el funcionamiento del pro-
piomercado conlaentradaen
T2S, Jests Benito, consejero

JOSE LUIS REBOLLO
Responsable de la Divisién
de Valores de Cecabank

f & Existen varios retos
encuantoaT2S, entre
los que estd la nueva
situacién de manejar
los fallidos en renta fija”

delegado de Iberclear, expli-
cd que la etapa que entra aho-
ra, la cuarta, viene acompafia-
da de “cambios més técnicos,
ya que los cambios estructu-
rales, funcionales y basicos
del mercado de poscontrata-
cién en el mercado espafiol ya
se hicieron en la primera fa-
se”.

José Luis Rebollo, respon-
sable dela Division de Valores
de Cecabank, identific6 varios
retos en cuanto a T2S, entre
los que destaco “la nueva si-
tuaciéon de manejar los falli-
dos en renta fija” o “ser capa-
ces de hacer sentir comodas a
aquellas entidades que han
decidido no participar en
T2S”.

El enfoque regulatorio co-
rri6 a cargo de Rodrigo Bue-
naventura, director general

JUAN AYUSO

Dtor. gral. de Operaciones,
Mercados, y Sistemas de
Pago del Banco de Espafia

fhLa liquidacién unica
es unade las iniciativas
mas integradoras en los
mercados europeos”

de Mercados de la CNMV,
que repaso la situacion y con-
texto actual en este ambito.
Buenaventura manifest6 que
“el marco regulatorio a escala
europea no nos va a deparar
muchas sorpresas”. El directi-
vo de la CNMV también
apunt6 que, en Espana, “que-
da por llevar a cabo la imple-
mentacion y queda por poner
en marcha todos los procedi-
mientos”, no sin antes “revi-
sar qué aspectos de lareforma
merecen ser retocados”.

Fondos de pensiones

Los fondos de pensiones tam-
bién fueron protagonistas. Jo-
sé Carlos Vizarrega, director
gerente de Ibercaja Pension,
apuntd que uno de los “gran-
des retos es aportar la trans-
parencia suficiente, la que los

ARANTZAZU LOINAZ
Directora del area de negocio
de CaixaBank AM

(1 E planificacién del
ahorro de los clientes
va a ser fundamental
enun entorno de tipos
bajosy MiFID II”

clientes estin demandando”,
y ademas defendi6 la “necesi-
dad de preservar el ahorro
privado”. Por su parte, José
Antonio de Paz, subdirector
general de Planes y Fondos de
Pensiones de DGSFP, explico
que, en cuestion de armoniza-
cién europea, “la linea de ac-
tuacion de futuro va a estar
marcada por las directrices
pendientes de aprobacion y
estara orientada al desarrollo
del segundo pilar”.

Ladirectiva MiFID I sigue
generando debate. Asi, en un
entorno de tipos de interés
bajos unido a la entrada de
MiFID 1T, “la planificacion fi-
nanciera del ahorro de nues-
tros clientes va a ser funda-
mental”, explicd Arantzazu
Loinaz, directora del area de
negocio de CaixaBank AM.

Juan Ayuso, director gene-
ral de Operaciones, Merca-
dos, y Sistemas de Pago del
Banco de Espafia, fue uno de
los encargados de cerrar la
jornada y lo hizo hablando
sobre T2S. Asi, Ayuso desta-
¢6 que “Target-2 y Target-2
Securities representan pro-
bablemente las dos iniciati-
vas mas integradoras acome-
tidas hasta el momento en el
ambito de mercados finan-
cieros europeos”. Ademas,
“T2G es una pieza clave en la
libre circulacién de capitales
en Europa”.

Finalmente, Antonio Mas-
sanell, presidente de Ceca-
bank, cerrd el encuentro de-
fendiendo que “la transfor-
macion digital va a ser lo que
realmente cambie la indus-
tria europea de inversion”.
Asi, Massanell resalté que
“con todos estos mimbres, en
Cecabank pretendemos ser
un agente activo que ayude
en esa transformacion, asu-
miendo los costes de adapta-
cion, aportando eficiencia y
acompafiando a las entidades
ante estos nuevos retos del
mercado”.

JOSE ANTONIO DE PAZ
Subdtor. gral. de Planes y Fon-
dos de Pensiones de DGSFP

£ & Lalineade actuacion
de futuro en pensiones va
a estar marcada por las
directrices pendientes

de aprobacion”

ANTONIO MASSANELL
Presidente
de Cecabank

f & Latransformacion
digital va a serlo que
realmente cambie
laindustria europea
deinversion”

JOSE MARIA MENDEZ
Director general
de Cecabank

& & Laindustria
deinversién
creceyesta
avanzando ensu
profesionalizacién”

JESUS BENITO
Consejero delegado
de Iberclear

fh - etapa que se
pone en marcha ahora
viene acompafiada de
cambios mas técnicos
que las anteriores”

ANGEL BENITO
Consejero
de laCNMV

& & Nuestro mercado
se podré beneficiar

de las ventajas que
ofrece liquidar enuna
plataforma paneuropea”

IGNACIO TEROL
Subdtor. de Desarrollo de
Infraestr. de Mercado BCE

fken T2S, el porcentaje
de laliquidacién entre
depositarios centrales
aun no alcanza el 1%
ysesittaenun 0,34%"

JAVIER PLANELLES
Director de Servicios
Operativos de Cecabank

£ & Todos estos cambios
normativos, ademas de
las nuevas tecnologias,
nos empujan a tener que
estar mas especializados”

RODRIGO
BUENAVENTURA
Director general de
Mercados de la CNMV

& & £imarco regulatorio
aescala europea no

nos va a deparar

muchas sorpresas”

JOSE CARLOS VIZARREGA
Director gerente de Ibercaja
Pensién

fken pensiones, uno
de los grandes retos es
aportar la transparencia
suficiente, la que los
clientes demandan”





