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1. ;£Qué es una PYME?
Segun la Subsecretaria de la Pequefia y MedianaeEanpiDesarrollo Regional

(SEPYME), a través de la Disposicion N° 147/2008eran consideradas Micro,
Pequeiias y Medianas Empresas aquellas que redistséa el siguiente nivel maximo
de las ventas totales anuales, excluido el Impugsiéalor Agregado y el impuesto
interno que pudiera corresponder, expresado ersRggaletallados en el cuadro que se

detalla a continuacion.

Cuadro N° 1 — Definicién de Micro, Pequefias y MeasaEBmpresas

Tamano / Industria vy
Sector Agropecuario | Mineria Construccién | Comercio | Servicio
Micro $ 456.000 $1.250.000 | $ 480.000 $1.850.000 | $ 467.500
$
Pequefia | $3.040.000 |$ 7.500.000 |$ 3.000.000 |11.100.000 |$ 3.366.000
$ $ $
Mediana $ 18.240.000 | 60.000.000 |$ 24.000.000 | 88.800.000 |22.440.000

Fuente: SEPYME

Se entendera por valor de las ventas totales ajualevalor que surja del
promedio de los udltimos TRES (3) afios a partir diéimo balance inclusive o

informacion contable equivalente adecuadamentendectada.

En los casos de empresas cuya antigiedad sea menda requerida para el
calculo establecido en el parrafo anterior, se idenara el promedio proporcional de

ventas anuales verificado desde su puesta en marcha

2. ¢Porgqué es importante estudiar la problematica deak PYMES?

Es innegable la trascendencia e importancia ddb6&yme en el pais. Como
muestra se pueden considerar la cantidad de estadamlémicos previos en la materia,
las referencias bibliograficas y papers relaciosadon la tematica o los distintos
cursos/seminarios/carreras de postgrados/etc. picitacion impartidos por distintos
organismos educativos (como institutos superionasiversidades).

A modo ejemplificador, utilizando los aportes ditativos realizados el trabajo

realizado en el 2005 por el Banco HipotecdFmanciamiento a las Empresas Pyme”



se puede tomar conciencia de la dimension del rsemtoel pais y en el plano

internacional:

o Enla Argentina:

» Representan el 99% de las Empresas.
= Emplean al 45% de la PEA.
= Representan en la actualidad un 40% del PBI.

= Participan del 9% de las Exportaciones.

0 En el Plano Internacional:

Cuadro N° 2 — Importancia de las PYMES
PYMES como % % de

de Empresas Empleo  Contribucién al PBI
Japoén 99% 73% 57%
Zona Euro 99% 67% 57%
Reino Unido 99% 67% 30%
Canada 99% 60% 57%
EEUU 99% 53% 39%
Australia 99% 45% 23%
Argentina 99% 45% 40%

Fuente: Financiamiento a las Empresas Pyme — Baipatddario

3. ¢£Como se financian las empresas PYMES?
La Teoria de la Jerarquia o Pecking Order, enuagmt Donalson (1961) y

popularizada por Myers y Majluf (1984) establecam arden de preferencias de

financiamiento, donde las empresas, en primeranngt se financian mediante recursos
propios como beneficios retenidos y aportacioneslode propietarios, en caso de
requerir fondos extras, recurriran a préstamosdr&gy en ultimo lugar a emision de
acciones.

Esta descripcidn, coincide con la situacién en Ikgeatina, donde existen

estudios previos que brindan los siguientes resudta

» Los trabajos previos encuentran que el financiatnien paises desarrollados de
empresas no financieras descansa 18.9% en instrosnda deuda, 9.9% en

emisién de acciones, y 71.1% en reinversién de rgaas mientras que en



Argentina el 79% del financiamiento proviene dedmversion de ganancias,
mientras que solo 6.9% surge del crédito de bancos.

= FIEL, realizé una encuesta donde el 70% de losextados contestan que la
reinversion de utilidades es su principal fuentéirEnciamiento.

» La Camara Argentina de Comercio revela que el 48%od comerciantes no
tiene relacién con los bancos, mientras que d&b Bls35% mantiene solamente
una relacién transaccional; asimismo expone qua par69% del sector la
principal fuente de financiamiento es la reinversie utilidades, mientras que
para un 30% los proveedores representan una fueekevante de
financiamiento.

»= La Union Industrial Argentina (UIA), realizé un adio durante el 2003 donde
muestra que en la estructura de financiamientoadeempresa relevadas el
capital propio (inicial mas reinversion de utilié®)l representaba a 2001 el
59.5% del financiamiento total (respecto de un @heéh 1994), mientras que
otras Deudas (que incluye a Proveedores) reprdsemria 2001 un 33.4% del
financiamiento total (contra un 27.1% en 1994)ndeeque finalmente un 7.1%
esta financiado con bancos (contra un 17.3% en)1994

= El Instituto Argentino de Mercado de Capitales (I8Mrealizo un trabajo en
1999, y con la encuesta mas recientemente realizadal Instituto Argentino
de Ejecutivos de Finanzas (IAEF) se expone quedeb8§0% de las empresas

utilizan fondos propios.

Esta evidencia de financiamiento no es eficientea ga economia por los

siguientes motivos:

- La presencia de racionamiento de crédito imgkcgue el mercado no es capaz de
financiar proyectos de inversion o la actividadetiepresas pequefias y medianas con
similar capacidad de repago que otras de mayoritananque las primeras ofrezcan
pagar mayores tasas de interés por el crédito.igfa ge este fenbmeno las empresas
que enfrentan dicho problema deben buscar fuentgiusas de financiamiento para
sus inversiones, siendo la fuente menos afectamtas@pr autogenerada) la reinversion

de ganancias.

- La inversion agregada en este tipo de empresasfise2 menor a la optima, por

efectos de las restricciones al financiamientayue limita la capacidad de expansion y



la obtencion de escalas optimas y en definitivaledarrollo a través de mercados

externos en virtud de costos competitivos.

- Gran parte de estas empresas poseen su capit@ntado en la propiedad de una
familia, lo cual provoca un fendbmeno de falta deedificacion de ahorros, ya que el

ahorro de estas familias esta atado a la buendaosizacion de la firma.

- No brinda oportunidades de inversion al restdadeconomia, que accederia a una
mayor oferta de instrumentos de inversion pararetas particulares e institucionales,

desarrollando el mercado interno de capitales,iary@ra hacer la economia mas

resistente a los shocks.

- Finalmente, no alienta las inversiones de riesgoel financiamiento de nuevos
emprendimientos, ya que no se existen vias de eecugel capital claras para los

inversores.

4. ;Cuales son las condiciones para gue funcione laénmediacidon Bancaria?

Al ser relevadas, las condiciones para el funcioeata del Sistema Bancario,
se ha encontrado cuestiones de indole macro y niiascuestiones macro tienen son
condiciones necesarias para que funciones la iethation bancaria en la economia en
general y las cuestiones micro se vinculan a pnobiieas particulares del sector

PYMES para acceder a la intermediacion bancaria.

a. Cuestiones Macro:

= Seguridad juridica y estabilidad de leyes
El crédito tiene naturaleza de contrato de cumplmu diferido en el tiempo;
por dicha naturaleza no puede estar sujeto a candnolas reglas de juego y la
interpretacion con la ley de turno, dado que deasér nadie tendria incentivos en
primera instancia para entrar en un contrato teiefto donde los derechos que emanan
del mismo no tienen certeza de respeto, cumplimignéventualmente coercitividad.
Por ello requiere de plena existencia de segujittédica y estabilidad y respeto por las

leyes y normas con jueces operativos Y justicaesfte.

*» Moneda de cambio y medio de pago diferido



Los créditos deben estar principalmente denominadda moneda en la que el
prestatario recibe sus ingresos (lo que puede madieé en la medida que exista un
adecuado mercado de futuros), por lo que la misekee der confiable para que el

crédito se realice.

= Madurez del crédito
El crédito para la inversion tiene la particuladdpie debe ser de mediano o de
largo plazo, es decir que el sistema financierpuede captar ahorros del publico en la
forma de plazos fijos de corto plazo para finaneiste tipo de inversiones necesarias

para el crecimiento.
* Incentivos al ahorro interno
Finalmente, se requiere trabajar sobre la regeideraiel ahorro interno como

base de financiamiento creando incentivos parasarllo.

b. Cuestiones Micro:

»= El problema de la Asimetria de la Informacion

Una restriccion que debe ser considerada por Istituciones bancarias al
momento del otorgamiento de créditos, son las istagepor el Banco Central, donde
se establece un concepto general y dos puntos elavia normativa. El concepto
general define que se debe contar con “todos lemeaitos que posibiliten efectuar
correctas evaluaciones acerca del patrimonio, fligangresos y egresos, rentabilidad
empresaria o del proyecto a financiar. Asimisma;adpacidad de repago del deudor se
define en funcion del flujo financiero estimadodyosen segundo lugar sobre la base de

la liquidaciéon de activos del cliente o garantias”.

El problema que se origina en el mercado de cr&dés el de lanformacion
necesaria para efectuar el correcto otorgamiertarddito, es que para el caso de los
préstamos a PYMES, quien solicita el crédito conoegr de su verdadera naturaleza
y de sus verdaderas posibilidades de repagar ehant®n respecto a quien otorga el
crédito, lo que se traduce en que la tasa prontpaiacobra la economia es superior a la
Optima, ya que al no poder distinguirse los dewsldbeienos" de los "malos” la tasa

debe compensar por las incobrabilidades, perjudérs buenos proyectos.



El estudio realizado por José Pablo Dapena y Jumad Daperfa pone en
evidencia que la elaboracion de informacion finareciy no-financiera de las PYMES
no parece ser una fortaleza. Los principales @sodt que arrojaron dicho estudio son:

- EI1 91,31% de la muestra no confecciona presupsi@stres afios
- El 49,27% de la muestra no confecciona presupsi@siuales

- El1 69,56% la muestra no realiza flujo de fondusah

- EI 31,89% de la muestra no confecciona flujoahelbs mensual

- El 31,89% de la muestra considera que la infoidnamontable no provee informacion

atil para tomar decisiones.

5. ¢Acceden las Pymes al Financiamiento Bancario?
Los estudios realizados por el Observatorio Pymestnan que el 32% de las

empresas logran solicitar el financiamiento bawcariel 87% de esos, obtiene la
financiacion, lo que da como resultado que el 2&datal de las empresas acceden a

este tipo de financiamiento.

Cuadro N° 3 — Financiamiento Bancario y No Bancario

Solicito el Financiamiento |Obtuvo el Financiamiento
Bancario Solicitado
Industria 39% 86%
Comercio 29% 91%
Servicio 31% 84%
Total Pais 32% 87%

Fuente: Observatorio Pyme — 2003

Los resultados obtenidos demuestran que la nataralel problema no estaria
en el porcentaje de empresas que obtienen finarergmbancario una vez solicitado,
sino en el porcentaje de empresas que solicitamdiamiento bancario. A continuacion

se exponen los resultados de las razones por Eescno fue solicitado el crédito

bancario.

! Un trabajo de campo con una poblacién sujeta adiestde 493 empresas pertenecientes a
aproximadamente 80 sectores productivos, con mdfddemenos de 100 empleados. El tamafio de la
muestra con cual se trabajé fue de 76 empresadquaea resultados con un nivel de confianza déb95

y un error maximo de estimacion de 10, 3%.



Cuadro N° 4 — Razones por las que No Solicitaroargiamiento Bancario

Razones por las que NO solicitaron Financiamientodhcario
- ~ [Falta dg
Altas | Situacion . . o Disponibilidad .
o Incertidumbre Disponibilidad Confianza
Tasas | Economica _|de Otrag
. . sobre lade Capita en el Otras| T
de Financiera ) _ Fuentes de
) ~ |Economia | Propio _ o Sector
Interés comprometida Financiamiento _
Financierg
Industria | 32% | 9% 14% 27% 5% 6% 79%1(
Comercio| 27% | 1% 13% 41% 9% 3% 6% 1(
Servicio | 20% | 8% 9% 39% 9% 5% 10PA(
Total Paig27% |6% 12% 35% 8% 5% 7% |1

Fuente: Observatorio Pyme — 2003

Las razones por las que NO solicitaron financiatoiéancario se concentran en
un 43% que prefiere otras fuentes de financiamiébisponibilidad de Capital Propio
y Disponibilidad de Otras Fuentes de Financiamijeptan 57% que tiene intenciones

de solicitar pero no puede.
Es sobre este 57% que se debe trabajar, para lpgeatengan las condiciones

para poder “solicitar financiamiento”.

Cuadro N° 5 — Razones por las que No le OtorgaimmamEiamiento Bancario

Razones por las que NO le otorgaron el Financiamiém
Bancario
Figura
en el
Desinterésincumplimiento Falta dg Veraz |No Total
del Banco| de requisitos | Garantias/ correspone
Nosis
/ etc.
Industria | 54% 19% 9% 14%| 4% 100%
Comercio | 16% 45% 4% 25% 10% 100%
Servicio | 55% 17% 16% 7% 5% 100%




Total Pais| 45% 25% 10% 149 6% 100%

Fuente: Observatorio Pyme — 2003

Las razones por las que NO obtuvieron financiaroielas empresas que
solicitaron crédito estan concentradas en un 55%r@plemas inherentes a las Pymes.
Un estudio posterior deberia indagar sobre lasnemz@or las cuales se define
“Desinterés del Banto

6. Surgimiento del Estado — Programas Publicos de Fimaiamiento:

Es sobre esta necesidad que surge el Estado elisSosos niveles (nacional —
provincial — municipal) para intervenir con el dbje que suplir esta problemética.

Existen diversos organismos, entre los que podeneo€ionar:

o] Subsecretaria de la Pequeia y Mediana Empresa arrbiés Reqgional:tiene

como funcién disefar, implementar y supervisartigpa publicas con el objetivo de
impulsar el desarrollo de las pymes, a fin de amahacia la integracion de la estructura
productiva de todas las regiones de la Argentina.

Busca favorecer la recuperacion del tejido prodoatégional, la promocion del
desarrollo sectorial a través de cadenas de Valareacion de nuevas empresas y la
generacion de mas y mejor empleo.

Para ello, disponen de diversas herramientas atipta cada necesidad:
asistencia financiera segun tamafio de empresapapdg capacitacion y asistencia

técnica, e instrumentos de promocién de exportasion

0 La Agencia Nacional de Promocion Cientifica y Tdégira: es un organismo

nacional dependiente del Ministerio de Ciencia,nbémgia e Innovacion Productiva,
dedicado a la promocién de actividades relacionadées ciencia, la tecnologia y la
innovacién productiva.

La Agencia a través de sus tres Fondos — Fondolgpamaestigacion Cientifica
y Tecnologica (FONCyT), Fondo Tecnolégico ArgentiffONTAR) y Fondo
Fiduciario de Promocion de la Industria del SofevdFONSOFT) - promueve el
financiamiento de proyectos tendientes a mejosactmdiciones sociales, econémicas

y culturales en la Argentina.



0] Ministerio de Produccion de la Provincia de BueAg®gs, Subsecretaria de la

Pequeina, Mediana y Microempresa.

Tiene las siguientes lineas de accion:
- Planificar y programar politicas y acciones pkrapromocion de las pequeias,
medianas y microempresas en todo el ambito deokdriRia.
- Disefar y ejecutar programas y proyectos de rodka para las MiPyMEs
bonaerenses abarcando los siguientes ambitos: ciamiento, aspectos técnico-
productivos, administrativo-logisticos y de accasauevos mercados; promoviendo la
capacitacion permanente.
- Atender la probleméatica de las empresas recdpsmromoviendo su insercion en el
espacio productivo local.
- Promover y fortalecer iniciativas de desarrdibd@al y regional apuntando a la
consolidacion e incremento del sistema economicuipcial.
- Promocionar en el territorio de la provincia megramas nacionales de asistencia a
las MiPyMEs, maximizando su aprovechamiento a pdetila coordinacion de recursos
y acciones provinciales.
- Disenar y ejecutar planes de desarrollo orgéimzgpara distintas areas de la

economia informal, con el fin de fortalecer su sencién en el sector productivo.

7. ¢Cuales son los Programas Publicos de Financiamier?t

Una primera descripcion para analizar los Progranfasblicos de
Financiamiento es entender que los programas paeacfar actividades pueden
adoptar dos modalidades: Subsidio — Préstanwsc(adro N° §; por otro lado, etuadro
N° 7 presenta la oferta de programas clasificadas derda al organismo publico que

ofrece el beneficio.

Cuadro 6: “Clasificacién de los Programas Publa®$inanciamiento segin su modalidad”

ANR 600 Desarrollo Tecnolégico (PDT)

Modalidad de| ANR Proyectos Creaciéon de Laboratorios I+D

"Subsidio" ANR Programas de Consejerias Tecnologicas (PCT)
ANR CT- Pl 2008

Créditos Programas de Bonificacion de tasas de interés

FONAPYME




FOMICRO

Programa de Crédito Fiscal

Programa Global de Crédito para Mipymes
FONSOFT Emprendedores 2008
Crédito Fiscal 2009 (FONTAR)

Experiencia Pyme

Programa CFI (Consejo Federal de Inversion)

BA Innova

Fuerza Productiva

Cuadro 7: “Clasificacién de los Programas Publa®$inanciamiento segin Organismo Otorgante”

Organismo
Programa
otorgante

Programas de Bonificacion de tasas de interés
FONAPYME
SEPYME FOMICRO

Programa de Crédito Fiscal

Programa Global de Crédito para Mipymes

ANR 600 Desarrollo Tecnolégico (PDT)

ANR Proyectos Creacion de Laboratorios I+D

ANR Programas de Consejerias Tecnologicas (PCT)
ANR CT- PI 2008

FONSOFT Emprendedores 2008

Crédito Fiscal 2009 (FONTAR)

Agencia

Experiencia Pyme
Ministerio de la

y _ Programa CFI (Consejo Federal de Inversion)
Produccion Pcia de

Bs.Aa

BA Innova

Fuerza Productiva

Los distintos programas de financiamiento y subspiira las Pymes, cuentan
con distintos requisitos, variando los mismos sesgmel programa del que se trate, no

obstante en términos generales podriamos enupsiaiduientes requisitos a saber:



= Acreditar la condicién de micro o Pymes segun lanadiva vigente.

« Encontrarse constituida formalmente.

. No poseer deudas fiscales o previsionales (tamtved nacional como
provincial), siendo en ocasiones requisito la otitandel “Certificado Fiscal
para Contratar” que otorga la AFIP.

. En muchos casos deberan presentar Estados CordatEstres dltimos
ejercicios, memorias, notas, anexos, constanciainderipcion en IVA,
Ganancias, Ganancia Minima Presunta e Ingresoso®ruiltimas tres
declaraciones juradas de Ganancia y Ganancia Mirinegunta, con los
correspondientes comprobantes de pago, y seisadltiteclaraciones juradas y
comprobantes de pago de IVA e Ingresos Brutos,acag habilitacion
municipal, contrato de alquiler o escritura del ugble sobre el cual se realiza
el proyecto, etc.

. De corresponder presentar la idea de proyecto,idenandebe contener
entre otras cosas:

. Proyeccion de tres aflos de las Ventas, Resultadids/o, Pasivo y

Patrimonio Neto;

1. Especificacion de las deudas comerciales, pre\atsry financieras.

m. Descripcidn de la/las actividades de la empresa;

v. Resefia historica de la misma;

v. Descripcion de las garantias ofrecidas;

vi. Obijetivo técnico del proyecto;

vi.  Impacto tanto cuantitativo como cualitativo dely®oto para la empresa;
vi. Resumen del plan de inversion del proyecto;

. Datos del mercado: posibles clientes, competepoieedores, etc.;

x. Manifestacion de Bienes y Deudas; entre otros.

8. ¢ Cual es su grado de utilizacion?

Habiendo mencionado las distintas ofertas de pnogsa publicos de
financiamiento y subsidio, analizaremos en que daedbn conocidos los mismos por
los titulares de las PYMES y que tan utilizados Issrmismos.

Es importante mencionar la contribucion al tema mgadiz6 la Fundacion Observatorio

Pyme, a través de la publicacion del informe egpéeditilizacion de Programas



Pulblicos entre las PYME industriale@Noviembre de 2007). En el mismo hay temas
claves muy importantes que se mencionaran a cauiidr.

En primer lugar, un 50% de las PYMES tiene congamo de los programas
publicos de asistencia, pero los utilizan soloesatr2% y el 4%.

De las empresas que han utilizado algin programfndeciamiento entre el
50% y el 70% se declaran satisfechas.

Es importante analizar porqué aquellas empresasigqe®iendo conocimiento
de lo programas, no utilizan los mismos, al respestas empresas manifestaron que
existe una incongruencia entre los temas que afeihas programas publicos y las
necesidades de las PYMES, a su vez aun cuande egisicidencia entre la oferta y
demanda de programas publicos, la definicion deplmenciales beneficiarios y el
disefio de los mecanismos de acceso a estos instasnes burocratico y
desestimulante para las empresas mas pequefias.

Para observar la falta de utilizacién de los progrs publicos de financiamiento
basta analizar la estructura de financiamientadd’lYMES, el 78% de las inversiones
son financiadas con recursos propios, con finaremm bancarios un 14% y un 8%
con otras fuentes de financiamiento, estando $d&oerepresentado por los programas

publicos {er Grafico N° ).

Gréfico 1: Estructura de financiamiento de las ismes realizadas
por las PyME industriales. Afio 2006.
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Fuente: Encuesta Estruetural a PyME industnales, 2006,
Fundazion {Yrservatona PyME




Siendo que so6lo un 50% de las PYMES tiene conootmide los programas
publicos {er Grafico N° 2 seria importante que se tomaran medidas con €efirealizar
una correcta difusion de los programas publicosatigles.

También seria sumamente importante lograr un mayste entre las ofertas de
programas publicos y las necesidades de las PYMBS0lo teniendo en cuenta lo
requisitos exigidos, si no también los plazos qamahda el proceso de acceso al
financiamiento publico, desde la presentacion ahicasta la final obtencion del dinero.

Grafico N° 2: Grado de conocimiento, utilizacidoeatisfaccion de Programas Publicos. Ao 2006:
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Fuenie: Encuesta Estructurala PyME industriales, 2006,
Fundacian O'bservatono PyME.

Por dltimo podemos agregar que a pesar de lossdisgorogramas publicos
disponibles, las condiciones de financiamiento cigrto trimestre del afio 2007,
respecto al del 2006 han empeorado en un 4&¥&Gtafico N° 3, segun lo publicado por
el Ministerio de Ministerio de Produccion Subseariet de la Pequefia y Mediana
Empresa y Desarrollo Regional a través del “InfodaeResultados Onda 005 — Mayo
2008 Proyecto PNUD ARG/06/021 — MAPA PYME”

Gréfico 3: Condiciones de financiamiento- tenieedacuenta la evolucidn de las tasas de interémsla

garantias y montos entre otras variables, como idems los locales que han evolucionado las

condiciones de financiamiento en el cuarto trineed# 2007 respecto al cuarto trimestre de 2006glara

sector- cantidad de locales que han solicitadotgmdbo financiamiento durante el sequndo cuatrirmest

de 2007 en porcentaje por sector de actividad- Paotgentina
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Fuente: Ministerio de Ministerio de Produccion Sadvstaria de la Pequefia y Mediana Empresa y
Desarrollo Regional a través del “Informe de Reslds Onda 005 — Mayo 2008 Proyecto PNUD
ARG/06/021 — MAPA PYME”

Esto ultimo deja claramente expuesto que seriarmemt importante introducir
mejoras a los programas existentes, para que impgasitivamente en las PYMES,
logrando de esta forma que estas ultimas consiggares fuentes de financiamiento
para llevar a cabo sus inversiones y lograr mejaraml menos mantener la

competitividad de las mismas.

9. Reflexiones y Conclusiones:

Al finalizar el trabajo hemos obtenido mas inquikts e interrogantes que

respuestas.



Los resultados han demostrado, que el porcentaf®YMES que se financia con

capital propio o reinversion de utilidades es magno.

Las PYMES tienen escaso acceso al financiamiematocdsio, y esto trae
consecuencias negativas desde el punto de vist@omomo, que hace necesario la
intervencion del Estado. Existen distintos orgawisrpublicos que buscan superar y
mejorar la situacién. Sin embargo, la evidenciaie@agpmuestra que estos objetivos no
parecen llevarse a la practica en un porcentaptdempacto... solo pensemos que el

porcentaje de PYMES que accede a una programacputuisupera el 2%.

Antes de finalizar el presente trabajo, creemopomante dejar abierta dos

reflexiones finales:

a. Creemos importante destacar un vacio y un espac# lp investigacion entre
las causas por las cuales las PYMES no accedetosa@sgramas; solo como
reflexion se puede mencionar problemas en laidifiu$a desarticulacion entre
los ofrecimientos y las necesidades, el tiempo djedécacion, los requisitos
burocréaticos (en donde el tema impositivo no es arjerlas necesidad de
constitucién de garantias, la cultura del empresatc.

b. Al analizar los requisitos y beneficios de los pargas publicos y compararlos
con los requisitos y beneficios de las entidadesntermediacion financiera
bancaria privada, se observan diferencias sustaacem los beneficios (tasa
subsidiada — subsidios — etc.) pero no existerrafifgas considerables en los
requisitos para acceder a programas publicos. tenpesito, recordemos que la
problematica mayor radica en las PYMES que no puedeeder porque no
cumplen los requisitos. Este punto nos parece cpe denerar un debate

constructivo y analizar como es posible superasdsirreras.
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Son las causas de esta desarticulacion entre PYWIE8ctor Publico sobre la que

buscaremos respuestas en el futuro.
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