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Apoyo financiero a
la pyme y creacion
de empleo

En Aragon, entre pymes,
microempresas y auto-
nomos hay algo mas de
88.000 empresas que
constituyen el 99,9%
del tejido existente

Las grandes empresas y las multi-
nacionales son intensivas en capi-
tal y en tecnologia, pero no en em-
pleo; la globalizacion y las nuevas
tecnologias no colaboran mucho
en esta direccioén en cualquier ti-
po de empresa. Si bien, no es me-
nos cierto que estas grandes em-
presas y las multinacionales son
fundamentales para crear empleo
en ocasiones especificas como
cuando realizan inversiones direc-
tas en el extranjero, IDE. Ojala vol-
viera a realizar un planteamiento
similar otra multinacional en Ara-
g6n como en su momento General
Motors Espafia a finales de la dé-
cada de los setenta y principios de
los ochenta del pasado siglo, aho-
ra Opel Espafia, de manera que po-
dria reducirse practicamente a la
mitad el paro en Aragén.
Desafortunadamente no es sen-
cillo conseguir atraer grandes in-
versiones directas que generen ta-
les buenos grandes impactos posi-
tivos en el empleo y arrastren en
una senda positiva los indicadores

econdmicos, financieros, fiscales,
sociales y medioambientales si
analizamos la operativa empresa-
rial en contexto amplio de Res-
ponsabilidad Social Empresarial,
RSE. Por eso es fundamental, en-
tre otros aspectos, sin descuidar
negociaciones e incentivos a la
atraccion de IDE, incidir en la pe-
quenay mediana empresa, pymes,
microempresas y autbnomos, ya
que suponen aproximadamente
las tres cuartas partes del empleo
privado y lamitad del producto in-
terior bruto en los diversos paises
de la Uni6n Europea.

Todo ello con diversos sesgos y
matices, como el caso de Espaiia
comparado con Alemania, donde
tenemos el doble de pymes, pero
aportando la mitad de valor afa-
dido, y todo ello en un contexto
en el que nuestra poblacién es la
mitad que la germana, lo que nos
indica que debemos seguir una
senda persistente en ganar tama-
fio y eficiencia.

En Aragon, entre pymes, mi-
croempresas y autbnomos, con
entre 0y 249 asalariados, tenemos
algo mas de 88.000 empresas que
constituyen el 99,9% del tejido em-
presarial existente. Las microem-
presas, entre 0 a9 asalariados, son
algo mas del 95%, tres puntos por
encima de la media en la UE.

Se podria decir que es poco me-

‘DE WALMART A AL QAEDA: UNA LECTURA

INTERDISCIPLINAR DE LA GLOBALIZACION'.
David Murillo Bonvehi, experto en globalizacién
y geopolitica, analiza el papel que han tenido en
la crisis econémica el valor especulativo y el ren-
dimiento a corto plazo en el sector financiero.
En este volumen, editado por Libros de Cabece-
ra, Murillo plantea hasta qué punto el valor eco-
némico generado por los gigantes empresariales
y financieros se corresponde con el valor social.
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Una mujer mira una tienda de la plaza del Pilar en Zaragoza. oLiver bucH

nos que imposible una buena re-
cuperacién econdémica, la reduc-
cion de la creciente desigualdad y
el aumento de la pobreza si no se
puede reducir de manera muy sig-
nificativa, persistente y rapida la
impresionante tasa de paro, por lo
que es fundamental el apoyo a la
creacién y crecimiento de las
pymes. Por supuesto también a mi-
croempresas y autbnomos. Ese
apoyo tiene que ser masivo desde
todas las instancias, especialmen-
te de Gobierno, tanto a nivel labo-
ral como administrativo, fiscal, co-
mercial, financiero y de todo tipo.
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Desde la perspectiva de la finan-
ciacion empresarial, dado que po-
dria existir una demanda de crédi-
to solvente no atendida convenien-
temente para las empresas de re-
ducido tamafio, es prudente y ra-
zonable seguir avanzando en una
triple vertiente, tanto a nivel de ins-
tituciones financieras publicas y
privadas, como de mercados, asi
como de instrumentos financieros.

Y todo ello en un contexto de
busqueda de menores exigencias
burocréticas y administrativas a
todos los niveles, asi como de me-
nor coste de financiacién, como

‘EL MINOTAURO GLOBAL ’. El actual ministro
de Finanzas griego, Yanis Varufakis, es el autor
de este libro (publicado por Capitin Swing), que
cuestiona que la financiarizacién, la regulacion
ineficaz de los bancos y la globalizacién hayan si-
do las causas de la crisis econémica mundial. Va-
rufakis plantea que, desde los afios 70, EE. UU. y
Wall Street han estado nutriéndose del capital
del resto del mundo, lo que ha creado un siste-
ma global descompensado que es insostenible.

las alternativas que presentan de-
terminadas plataformas y meca-
nismos como las microfinanzas,
el mercado alternativo de renta fi-
ja, MAREF, ‘crowfunding’ y otros.
La Fundacién Aragén Invierte es
un claro ejemplo en este contex-
to buscando la conexidon de inver-
sion y tecnologia incipiente inno-
vadora con financiacion alternati-
va no tradicional de los denomi-
nados ‘business angels’.

Financiacién de la banca
Aparte de laintermediacion finan-
ciera del sector privado de la ban-
ca, que va a tener muchos maés re-
cursos financieros para prestar en
cuanto se pongan en marcha en
marzo del 2015 los programas
mensuales QE del Banco Central
Europeo, con relacion a medidas
financieras desde el sector publico
de apoyo a las pymes tendriamos
férmulas de financiacion en las
que debemos continuar avanzan-
do, ampliando y diversificando
instituciones nacionales como el
Instituto de Crédito Oficial, ICO.
Y en el marco de la UE, el Fon-
do Europeo de Desarrollo Regio-
nal (Feder) y el Banco Europeo de
Inversiones (BEI) juegan un papel
fundamental, destacando la re-
ciente puesta en marcha de ‘Ini-
ciativa Pyme’ de manera que Ara-
gbn alo largo de 2015 podra acce-
der a créditos en condiciones fa-
vorables con una inyeccion finan-
ciera del orden de méas de 100 mi-
llones de euros. Las empresas y
los emprendedores van a tener en
consecuencia diversidad de fuen-
tes financieras, mercados e insti-
tuciones, y el crédito tiene que
fluir de una vez por todas con re-
sultado final de crear empleo.
LUIS FERRUZ

Martin Hermo

Dos preguntas

os acontecimientos de ti-

po politico, econdémico y

financiero que estamos
viviendo siguen generando mu-
cha incertidumbre en los merca-
dos de divisas, renta fija y varia-
ble. Estos no acaban de marcar
una tendencia clara que ayude a
despejar incégnitas y permita
mirar al futuro con algo méas de
optimismo. Hay muchas dudas
sobre la solidez del crecimiento
econémico mundial y cada vez
preocupan mas los datos que
mes a mes ponen de manifiesto
lo dificil que se est4 haciendo
combatir la deflacion.

Hace unos dias un buen amigo

me planteaba dos preguntas:
1. ¢éQué sentido tienen los tipos
de interés negativos? 2. <Pueden
bajar las bolsas si los tipos de in-
terés se mantienen a cero duran-
te mucho tiempo? Ambas cues-
tiones tienen mucho sentido co-
mun y estoy seguro de que reco-
gen buena parte del interés de la

opinién publica por entender lo
que ocurre en los mercados.

Los programas de estimulo
monetario de los bancos centra-
les siguen inundando de liquidez
los mercados financieros. Sabe-
mos que el exceso de dinero pre-
siona la demanda de renta fija,
incrementa el precio de los titu-
los y hace que la rentabilidad sea
cada vez mas baja.

Se calcula que circulan por el
mercado casi cuatro billones de
euros de bonos soberanos -deu-
da publica- con rentabilidad ne-
gativa. A principios de mes se
publicaba un hecho histérico: un
bono corporativo de la empresa
alimenticia Nestlé denominado
en euros y vencimiento méas de
un afio cotizaba al -0,17% de ren-
tabilidad.

{Qué sentido tiene pagar por
prestar dinero a una empresa?
Para entenderlo hay que saber
que cuando la inflacién es méas
baja que la rentabilidad, el tipo

de interés real de la inversion es
positivo.

Hay inversores que piensan
que la inflacién va a ser todavia
mas negativa y que las politicas
de expansiéon monetaria del BCE
van a llevar mas abajo los tipos
de interés. Estos inversores es-
peran tipos mas negativos y con
ello rentabilidad real mas positi-
va. Otros inversores buscan ob-
tener rentabilidad via tipo de
cambio y dan mas protagonismo
ala divisa que al cup6n de los ti-
tulos.

De todo esto, lo mas impor-
tante es saber que lo que esta
ocurriendo forma parte de la ho-
ja de ruta de todos los bancos
centrales (BCE, BOJ, SNB, EB,
etc.) que de forma coordinada
estan intentando conseguir un
objetivo Unico: «poner el dinero
a trabajar en las empresasy.

Sin pretenderlo, este objetivo
afiade valor a las empresas que
pagan dividendo y tienen un

modelo de negocio sostenible en
el tiempo. Para ellas la deprecia-
cion del euro, el petréleo barato
y las mejores condiciones de fi-
nanciacién son un aliciente para
el precio de sus acciones, siem-
pre que los beneficios por ello
obtenidos se trasladen a las
cuentas de explotacion.

Los flujos de dinero de los ul-
timos meses atisban que la renta
variable europea esta ganando
peso en las carteras internacio-
nales. A medida que vayan per-
diendo protagonismo aquellos
riesgos que mas preocupan a los
mercados (subida de tipos de in-
terés en EE. UU,, Grecia dentro
o fuera del euro, conflicto en
Ucrania, etc.), se ira incrementa-
do la probabilidad de que los
principales indices bursatiles al-
cancen nuevos maximos y sigan
ganando altura. Todo ello sin
perder de vista la volatilidad que
sera la protagonista de 2015.



