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Titulo: Kevin Cowan y Pablo Garcia: nuam puede ser “un catalizador y una iniciativa procrecimiento para la regién andina”
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I Un reciente estudio de los economistas e investigadores de

> Financiamiento de empresas via acciones y honos
la UAI destacd la integracion de las bolsas de Chile, Perd y

en paises NAUM eorcentae

de Chile, Pera y Colombia,
afirmé el estudio.
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- ticas globales, seria también

POR CRISTOBAL MUNOZ a la de Perti y Colombia en  proporcionando sefiales para 50 un factor relevante ala hora

nuam cumpliriaunrolclave. unaadecuada asignacion de - de atraer inversionistas no

Tras la Gltima Cuenta PG~ “Tiene la potencialidadde recursos y una mejor ges- 20 residentes de la region, un

blica del Presidente Gabriel serunelemento catalizadory tién”, afiadio el estudio. 20 aspecto clave para la pro-

Boric, la necesidad derecupe-  una iniciativa procrecimien- Los economistas asegu- 10 fundizacién de los mercados.
rar la senda del crecimiento  to para la regién andina”, raron que “existe una inte- 0

con acciones concretas se
instalé como la principal
preocupacion del sector em-
presarial.

De acuerdo al excomisio-
nado y exvicepresidente de
la Comision para el Mercado
Financiero (CMF), Kevin
Cowan, y el exvicepresidente
del Banco Central, Pablo
Garcia, la profundizacion del
mercado de capitales local
surge como un camino posible
para retornar a la expansién
econdmica, mientras que la
integracién de la bolsa junto

destaco un reciente estudio
elaborado por ambos econo-
mistas e investigadores de la
Universidad Adolfo Ibafiez.

Crecimiento

Segin Cowan y Garcia,
“los mercados de capitales
reducen la distancia entre el
ahorroyla inversién median-
te la movilizacién eficiente
del capital”.

“En mercados profundos,
los precios de los activos
conectan el dmbito finan-
ciero con la economia real,

rrelacién positiva entre dis-
tintos &mbitos de desarrollo
del mercado financiero, el
crecimiento econdmico y la
inclusion financiera”.
Enelesquema, “el mercado
de capitales desempena un
rol directo relevante en el
financiamiento empresarial,
en especial -pero no tnica-
mente- para compaiiias de
mayor tamario”, explicaron.
El estudio de los expertos
agregd que también cumple
un rol indirecto importante
para el funcionamiento de
intermediarios (bancarios
y no bancarios) que otorgan
crédito, y de fondos que in-
vierten en deuday capital, en
particular para empresas de
menor tamaifioy los hogares.

Brechas

Sin embargo, alertaron
una serie de rezagos en los
distintos mercados de nuam.

“Los tres paises tienen
mercados de valores poco
liquidos, y en afos recien-
tes ha caido fuertemente la
colocacién de nuevos ins-
trumentos, en especial de
capital”, senalaron.
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En esta linea, identifica-
ron una serie de espacios
de desarrollo, como “en la
profundidad del mercado
de divisas (spot y derivados)
en Colombia y Perd, en el
funcionamiento del mercado
de deuda publica en Chile y
Perd y la profundidad del
mercado de derivados de
tasas en Perti”.

Para ellos, un proceso de
integracion bien llevado pue-
de ayudar a dicha profundi-
zacion, “en especial si viene
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MAS LIQUIDO PODRIA
SER EL MERCADO CON LA
INTEGRACION A TRAVES DE
NUAM.

de la mano de una agenda
de cambios regulatorios que
ayuden a cerrar las brechas
existentes en la actualidad”.

Liquidez

En cuantoala integracion,
elestudio identifico una serie
de beneficios, incluyendo
menores costos, mayor li-
quidez y la posibilidad de
ofrecer una gama mas amplia
de productos.

En detalle, “el benchmark
de nuam sugiere un mer-
cado de acciones 10 puntos
del PIB mas profundo, con
30 puntos mas de rotacién
(mas liquido) y un mercado
de deuda privada 10 puntos
mas grande que el de Chile”.

Dichos beneficios se inten-
sificarfan si son acompafiados
de “avances en procesos de
reconocimiento mutuo, y
hacia el futuro en creciente
homogeneizacién regulato-

ia”, tarea que conlleva una
coordinacién entre los bancos
centrales y los reguladores
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Desafios

Pero también establecie-
ron desafios. “A diferencia
de la zona euro, donde ha
habido un proyecto politico
prioritario de creciente in-
tegracién y convergencia, ha
sido complejo dar continuidad
a la agenda de integraciéon
en la Alianza del Pacifico”,
apuntaron.

Cowany Garcia estimaron
que “este factor es impor-
tante dada la relevanciadela
coordinacién en la regulacién
y la supervision”.

En el caso de nuam, la
motivacion puede ser que
un mercado mas profundo
impulsa el crecimiento eco-
nomico, sefialf el estudio.

Un segundo desafio, en
tanto, lo evidenciaron en la
infraestructura financiera
sobre la cual se construira
el mercado integrado.

Y por el lado chileno, en
tanto, los retos “surgen por
elentorno fragmentado entre
diversas entidades, que pue-
den estar limitando el poten-
cial de economias de escala
vy la rigidez que generan sus
estructuras de propiedad”.
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