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X1l JORNADA SECURITIES SERVICES EXPANSION-CECABANK

El auge de los activos digitales
es una tendencia estructural

VALORES/ OS servicios de poscontratacion afrontan su adaptacion a fendmenos como la tokenizacion o
las ‘stablecoins’ mientras siguen preparandose para el estandar T+1 que acorta el plazo de liquidacion.

Juan Miguel Revilla. Madrid
La transformacion de los
vehiculos de inversion tradi-
cionalesy el auge y consolida-
cion de otros nuevos fue el eje
central de la XII Jornada de
Securities Services, que con el
leitmotiv Construyendo futu-
ro: resiliencia, innovacion y
servicio, organizaron EX-
PANSION y Cecabank, con la
colaboracion de FundsPeo-
ple, el 23 de abril en Madrid.
El mercado de activos digi-
tales es ya un fendmeno de al-
cance global: segin estima-
ciones del FMI su valor agre-

gado es ya de 4,2 billones de o

ddlares. Soledad Nuifiez, sub-
gobernadora del Banco de Es-
pafia, defini6 este auge como
una tendencia estructural y a
largo plazo, ante la cual resul-
ta necesario disponer de mar-
cos regulatorios actualizados,
ademas de reflexionar sobre
el papel de los bancos centra-
les. “Nuestra intencion es sen-
tar las bases para una transi-
cion progresiva en Europa
hacia un mercado digital or-
denado”, comento.

Al tiempo, es necesario
avanzar en la integracion de
los mercados de valores euro-
peos, segun afirmo Carlos San
Basilio, presidente de la
CNMV. Valorando la iniciati-
va legislativa de integracion y
supervision de mercados que
se estd negociando en Bruse-
las, incidié en su importancia
para ganar competitividad:
“Sin unos mercados de valo-
res integrados, va a ser muy
dificil que las economias eu-
ropeas puedan competir con
otros mercados mas integra-
dosymasinnovadores”.

Cambios
Volviendo a las transforma-
ciones que vive el sector de se-
curities services, Ainhoa Jau-
regui, consejera delegada de
Cecabank, destaco que los ac-
tivos digitales “estan transfor-
mando la forma en que enten-
demos la gestion, la distribu-
ciony la custodia” de los acti-
vos financieros. Ante estos
cambios, “es precisa una es-
trecha colaboracion entre to-
dos los actores que formamos
parte del sistema: regulado-
res, gestoras, proveedores de
servicios...”.

Profundizando en los acti-
vos digitales, Ernesto Olmedo,
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Ifiaki Garay, director adjunto de EXPANSION; Carlos San Basilio, presidente de la CNMV; Ainhoa Jauregui, consejera delegada de Cecabank,
y Aurora Cuadros, directora corporativa de ‘Securities Services’ de Cecabank.

Head of Strategy & DeFi de
Qivalis, sefial6 que la emision
de la primera stablecoin deno-
minada en euros disponible a
nivel global sera “unarespues-
taestratégica”. “Europahaen-
tendido que para defender la
soberania economica digital
debe construir su propia in-
fraestructura”, afiadio.

En cuanto a la tokeniza-
cion, “se estan dando las con-
diciones para que la industria
empiece a entrar de forma
mas activa en los activos toke-
nizados”, segiin Artur Callau,
responsable de Corporate In-
novation Digital Assets de
CaixaBank. Carlos Matilla,
CEO de ioBuilders, valoro po-
sitivamente que en Europa,
“en los proyectos de tokeniza-
ci6n latecnologia se haido de-
sarrollando de la mano de la
regulacion”. Aun asi, estas so-
luciones deben ofrecer incen-
tivos tanto al inversor como al
intermediarioy al cliente.

Amparo Garcia, General
Manager de Securitize Euro-
pe, vaticind que en el futuro
ecosistema permaneceran los
intermediarios tradicionales
debido a que, “mas alla de la
tecnologia, la confianza y el
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& & No hay un
instrumento dela
industria de activos que
crezca de formatan
elevadacomo los ETF”

conocimiento que aportan se-
guirdn siendo valorados”,
aunque en algunos casos, co-
mo los custodios, cambiaran
susroles.

Inversiény ‘postrading’
Respecto al acortamiento del
plazo de liquidacién a un solo
dia habil que supone el nuevo
estandar europeo T+1, la tran-
sicion a T+ es, en opinion de
Marta Lopez, director hHead
Relationship Management
Europe de Euroclear, “un reto
de coordinacion y de tiem-
pos”, ante el que “tenemos
que utilizar las mejores herra-
mientas para que los mejores
valores estén en el mejor sitio
en el mejor momento”. Tfiaki
Varela, subdirector general de
Medios de Kutxabank Invest-
ment, por su parte, considerd
que “el T+1 no supone un
cambio estructural”, pero si
debemos “perseverar con
mas intensidad enlo que veni-
mos haciendo hasta ahora en
el postrading en Espafia y en
Europa, porque los estanda-
res de calidad ya son altos”.
En la misma mesa redonda
sobre el postrading en Esparia
se valoro la reciente autoriza-

MIGUEL CACHO
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kérc capital riesgo
aporta diversificacion

y estabilidad, y la
rentabilidad a largo plazo
que busca el inversor”

cion a las gestoras de inver-
sién colectiva para hacer
préstamos de valores. Para
Daniel Zaplana, director de
Operaciones de TREA Asset
Management, “el préstamo
de valores no va de ser el pri-
mero en implementarlo, sino
de hacerlo de la manera mas
robusta” y de una forma selec-
tiva mas que masiva.

Capital riesgo

En cuanto al capital riesgo, se
ha consolidado como uno de
los motores de la industria de
gestion de activos, gracias, se-
gun Miguel Cacho, socio fi-
nanciero de Arcano Capital, a
que “aporta diversificacion y
estabilidad, y la rentabilidad a
largo plazo que busca el inver-
sor”. Desde Dunas Capital, su
Managing Director y Head of
Alternatives & Infraestructu-

AMPARO GARCIA
‘General manager’ de
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k & Mssaladela
tecnologia, la confianza

y el conocimiento que
aportan los intermediarios
seguiran valorandose”

BORJA DE LUIS
‘Head of Alternatives &
Infraestructure’ de Dunas Capital

£ & intentamos
proponer alternativas de
inversién que sigan
ofreciendo la
preservacién de valor”

re, Borja de Luis, explicé que
intentan “proponer produc-
tos que sigan ofreciendo la
preservacion de valor”. Por su
parte, Carlos Conti, socio de
Inveready, confi6 en que el
“futuro del capital riesgo con-
duzca a ser menos alternati-
vos y mas mainstream”, ofre-
ciendo estrategias de inver-
sion mas atractivas y con me-
nos riesgo.

Por ultimo, respecto a los
ETF, Silvia Senra, responsable
de Distribucion Digital de
BlackRock Iberia, asegurd que
“no hay un instrumento de la
industria de activos que crezca
de forma tan elevada”, con un
crecimiento anualizado de ca-
si el 20% desde 2008.Y desta-
co tres tendencias: ETF de
gestion activa, ETF que utili-
zan swaps o derivados, y acce-
so aactivos digitales.
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k& Enios proyectos
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la mano de la regulacién”
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k& Espero que el futuro
del capital riesgo
conduzca a ser menos
alternativos y mas
‘mainstream”
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& & Los activos digitales
estan transformando
laformaen que
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& & Nuestraintenciones
sentar las bases para una
transicion progresiva en
Europa hacia un mercado
digital ordenado”
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& & Sinunos mercados
de valores integrados,
va a ser muy dificil que
las economias europeas
puedan competir”

ERNESTO OLMEDO
‘Head of strategy & DeFi’
de Qivalis

hé& Europa ha entendido
que para defender la
soberania econémica
digital debe construir su
propia infraestructura”
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k& Hay que perseverar
conmas intensidad en lo
que venimos haciendo
hastaahoraenel
‘postrading’ en Espafia”

MARTA LOPEZ
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& & Debemos usarlas
mejores herramientas para
que los mejores valores
estén en el mejor sitio

en el mejor momento”

DANIEL ZAPLANA
Director de Operaciones de
TREA Asset Management

kérc préstamo de
valores no va de ser el
primero en implementarlo,
sino de hacerlode la
manera mas robusta”

ARTUR CALLAU
‘Corporate Innovation-Digital
Assets’ de CaixaBank

& & secestandandolas
condiciones paraque la
industria entre de forma
mas activa en los activos
tokenizados”



