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Las bolsas de Iberoamérica 
quieren crear un mercado fuerte
ENTREVISTA JUAN PABLO CÓRDOBA Presidente de Fiab/ El presidente de la federación de 
bolsas pide a los supervisores facilitar la armonización regulatoria y la operativa.

Juan Pablo Córdoba, presidente de FIAB.

Queremos construir 
un ecosistema financiero 
más robusto y conectado 
que atraiga empresas  
e inversores” 

“

Carmen Rosique. Madrid 
La creación de un gran mer-
cado de capitales de Iberoa-
mérica se perfila como una 
iniciativa esencial para impul-
sar la financiación, la activi-
dad económica y la competiti-
vidad de la región en un esce-
nario global cada vez más de-
safiante. La Federación Ibe-
roamericana de Bolsas (Fiab) 
busca crear una especie de 
“pasaporte iberoamericano” 
que permita a emisores e in-
termediarios operar con ma-
yor fluidez y eficiencia a tra-
vés de las diferentes jurisdic-
ciones, según explica a EX-
PANSIÓN Juan Pablo Cór-
doba, presidente de Fiab y del 
conglomerado de mercados 
Nuam (Chile, Colombia y Pe-
rú).  

Con este proyecto se pre-
tende abrir el universo de in-
versores y diversificar la ofer-
ta de productos y también ge-
nerar una mayor dinámica en 
los mercados locales, benefi-
ciando a empresas, inversores 
y gobiernos por igual. 

El objetivo de este proyecto 
es generar mayor liquidez, 
competencia y participación 
en los mercados. Al construir 
un bloque regional más fuer-
te, se quiere crear un contra-
peso a la concentración del 
mercado global y evitar el 
riesgo de irrelevancia para los 
bloques individuales. “La cla-
ve es fortalecer lo que se tiene, 
crear eficiencias y economías 
de escala con una visión re-
gional que pase por la institu-
cionalidad de las bolsas. Este 
enfoque no plantea reempla-
zar los mercados locales sino 
complementarlos, tendiendo 
puentes entre los activos tra-
dicionales y digitales, y permi-
tiendo que los consumidores 
definan lo que tiene sentido 
en un mundo financiero en 

constante evolución”, dice 
Córdoba. 

La propuesta de la Fiab se 
asienta sobre tres pilares para 
construir un ecosistema fi-
nanciero más robusto y co-
nectado: 
1. Reconocimiento mutuo de 
emisores e intermediarios en 
toda la región. Este principio 
es fundamental para lograr la 
confianza de los actores del 
mercado y requiere acuerdos 
de colaboración entre los su-
pervisores de diferentes paí-
ses. Las empresas podrán ne-
gociar sus valores sin impor-
tar dónde hayan sido listados 
inicialmente, abriendo un 
abanico más amplio de inver-

sores y ofreciéndoles una ma-
yor diversidad de productos 
para sus ahorros. Los gobier-
nos consiguen mayor oferta 
de financiación para sus em-
presas y más actividad econó-
mica. La Fiab quiere situarlo 
en la parte superior de la 
agenda regulatoria. 
2. Eficiencia en las infraes-
tructuras financieras, con 
economías de escala para ga-
nar competitividad. Para ello 
se necesita una operativa más 
eficaz de las infraestructuras. 
Las bolsas no son solo plata-
formas de negociación de va-
lores, sino que son proveedo-
res integrales de servicios de 
infraestructura, incluyendo 

plataformas bursátiles y  
extrabursátiles, suministro 
de información, cámaras de 
contrapartida central y servi-
cios de custodia.  

“Para competir a nivel glo-
bal, es imperativo lograr eco-
nomías de escala, algo que 
muchos países de la región no 
pueden alcanzar individual-
mente”, dice Córdoba. La 
Fiab invita a los reguladores a 
que entiendan la necesidad 
de consumir servicios finan-
cieros e infraestructuras de 
otros países, especialmente 
para las naciones más peque-
ñas. Un ejemplo para Córdo-
ba son las  cámaras de contra-
partida central (CCP). “No 
todos los países de América 
Latina las tienen ni tendrán la 
escala para desarrollarlas lo-
calmente. Permitir la presta-
ción de servicios transfronte-
rizos de CCP podría mejorar 
la gestión de riesgos para los 
bancos locales, disminuyen-
do el coste del crédito y au-
mentando su oferta, lo que a 
su vez impulsaría la eficien-
cia del mercado financiero 
local”. 
3. Atraer a los mercados las 
pequeñas empresas para re-
ducir su dependencia de la fi-
nanciación bancaria. Hay que 
hacer que los mercados de ca-
pitales se adapten. “Existe un 
gran reto en llevar los servi-
cios de los mercados de capi-
tales a las pymes”. La solución 
pasa por adecuar la regula-
ción, establecer principios de 
proporcionalidad y fomentar 
la participación de inversores 
minoristas para generar ma-
yor dinamismo. La negocia-
ción con gobiernos y regula-
dores es clave, ya que muchas 
de las trabas provienen del 
ámbito regulatorio, que hacen 
costoso o difícil que las pymes 
accedan al mercado. 

El objetivo es 
generar mayor liquidez, 
competencia y 
participación en los 
mercados de la región” 

“

La Bolsa española 
desempeña un papel 
fundamental en el plan de las 
bolsas iberoamericanas.  
Dada su conexión con los 
mercados globales y su 
relevancia como mercado 
importante, España aporta un 
valor inmenso desde el punto 
de vista de la experiencia.  
Es una voz activa en la 
conversación regulatoria 

regional y en el 
establecimiento de 
estándares operativos. Su 
conocimiento sobre qué 
funciona y qué no, así como 
los estándares y protocolos 
de comunicación y despliegue 
de información, es muy 
valorado para mejorar la 
eficiencia de la infraestructura 
y el acceso a la inversión en la 
región.  La colaboración a 

través de la federación 
permite compartir estas 
experiencias, incluyendo las 
de la Unión Europea, para 
beneficio de los países 
iberoamericanos. Además, 
España es, en muchos casos, 
el primer o segundo inversor 
en la región, lo que significa 
que el capital directo español 
se beneficiará de un mayor 
flujo de capital y de un acceso 

más eficiente a los mercados 
iberoamericanos. La 
Federación busca compartir 
experiencias entre sus 
miembros para encontrar las 
mejores prácticas, como los 
diferentes segmentos de 
mercado para pymes que 
tiene la Bolsa española (BME 
Growth, Scale Up) o la 
experiencia de México en 
titulizaciones.

Papel del mercado español

Los gestores confían  
en los beneficios para 
impulsar la renta variable
Victor. R.G. Madrid 
Un 70% de los gestores  
europeos apuesta en septiem-
bre por las mejoras en los be-
neficios como el catalizador 
de las bolsas europeas, frente 
al 52% registrado en junio.   

Las encuestas Global Fund 
Manager Survey y European 
Fund Manager de Bank of 
America, barómetros men-
suales que recogen las expec-
tativas y posicionamiento de 
los principales gestores de 
fondos institucionales a nivel 
mundial y europeo, mostra-
ron la semana pasada un cam-
bio sustancial en las perspec-
tivas de los inversores respec-
to a los meses anteriores.  

En Europa destaca el por-
centaje de gestores que consi-
dera el sector salud como el 
de mejor perspectivas de ren-
dimiento: un 19%, frente al 
4% que apostaba por este ne-
gocio en julio. En cambio, se 
reduce el porcentaje de inver-
sores que consideran a la ban-
ca como uno de los sectores 
más atractivos, que pasa de 
copar las apuestas del 58% en 
julio al 37% en septiembre.  

Economía 
El indicador más llamativo de 
la encuesta global es el opti-
mismo de los grandes inver-
sores respecto a las  expectati-
vas de la economía global. En 
julio el 41% consideraba que 
empeoraría la situación eco-
nómica, pero en septiembre 
solo el 16% mantiene esa opi-
nión. Este es el mayor salto 
mensual en expectativas de 
crecimiento global desde oc-
tubre de 2024.  

Si se circunscribe a Estados 
Unidos, un 44% prevé una 
desaceleración, cuando en ju-
nio y julio esta idea predomi-

naba. De hecho, las inquietu-
des sobre que una guerra co-
mercial desencadene una re-
cesión global caen del 38% en 
julio al 22% actual. 

En línea con estas proyec-
ciones, el 24% de los gestores 
de fondos globales opinan 
que el oro, un activo que enca-
dena récords en el último año,  
está sobrevalorado, el doble 
que en julio cuando solo un 
11% veía demasiado alto el 
precio del metal amarillo. Ca-
be recordar que el oro se con-
sidera un valor refugio.  

También se aprecia un 
cambio significativo a la hora 
de valorar los activos por par-
te de los gestores: ahora son 
menos los que consideran que 
las acciones relacionadas a la 
inteligencia artificial cotizan 
en burbuja, pasando del 48% 
en julio al 42% en septiembre. 

 En septiembre, el 28% de 
los gestores sobrepondera la 
renta variable. No solo es el 
doble que hace dos meses si-
no que es la proporción más 
alta en siete meses. 

Criptomonedas 
Las encuestas realizadas por 
Bank of America muestran 
que, aunque las criptomone-
das son un activo muy popu-
lar como asunto de debate fi-
nanciero, los profesionales de 
la inversión se mantienen ma-
yoritariamente al margen: el 
67% de los encuestados afir-
ma tener un 0% de asignación 
en estos activos.  

La banca europea 
pierde popularidad 
como uno de los 
sectores más 
atractivos en Bolsa

CONFIANZA EN LOS BENEFICIOS
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Gestores europeos que ven las mejoras en beneficios
como principal razón para la subida de las acciones
en porcentaje.

Fuente: European Fund Manager Survey, Bank of America.


