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La Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) ha organizado
el segundo seminario de trabajo en el marco del Observatorio sobre el
acceso de las pymes a los mercados de capital. En esta ocasion el debate
se ha centrado en la financiacién mediante instrumentos de renta fija
(pagarés y bonos, entre otros), mientras que, el pasado ano, el primer
seminario se dedicé a las posibilidades de financiacién de estas empre-
sas en el ambito de la renta variable.

El encuentro, al igual que en la edicién anterior, ha contado con la par-
ticipacion de destacados expertos que desarrollan su actividad profe-
sional en el ambito de los servicios financieros, la asesoria juridica, la
calificacién crediticia, el mundo académico y la gestion de las infraes-
tructuras de negociacién —como el gestor de la Bolsa de Stuttgart, uno
de los mercados de empresas no financieras de mediano tamano de
referencia-. Asimismo han asistido cualificados representantes de insti-
tuciones publicas nacionales, la Comisiéon Europea y el Banco Central
Europeo, con responsabilidades en areas relevantes para la financiacién
de las pymes.

Los participantes en el seminario han destacado la necesidad de pro-
fundizar en el diseno de mercados de renta fija con el objetivo de que
puedan ser utilizados por empresas no financieras de tamano pequeno
o mediano, reduciendo la fuerte dependencia que ahora tienen estas
empresas respecto al crédito bancario. En el encuentro se han identifi-
cado y analizado factores que han podido limitar, hasta ahora, el recur-
so de las pymes a la financiaciéon mediante renta fija, tanto por el lado
de la oferta (empresas) como de la demanda (inversores). También se
ha profundizado, entre otros asuntos, como son los aspectos relaciona-
dos con las caracteristicas de las infraestructuras de negociacién, el
papel de las calificaciones crediticias y la regulacion, asi como posibles
alternativas para favorecer la financiacion a estas empresas mediante la
titulizaciéon u otras férmulas basadas en la agrupaciéon o el empaque-
tamiento de los créditos concedidos a las mismas.



