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Guindos abrira el capital riesgo y los
fondos a la financiacion de empresas

ULTIMA UNA REFORMA FINANCIERA PARA POTENCIAR EL CREDITO NO BANCARIO/ E| Gobierno estudia nuevas
formulas e incentivos a la financiacion no bancaria para frenar la sequia del crédito.

C.Rivero /A. Antén. Madrid

El Gobierno esta preparando
un nuevo paquete de medidas
para fomentar la financiacion
de las empresas. El objetivo:
que éstas logren sortear la se-
quia del crédito bancario, que
continuara en los proximos
afios. Por ello, el ministro de
Economia, Luis de Guindos,
anuncio ayer durante la pre-
sentacion del Mercado Alter-
nativo de Renta Fija (MARF),
que lanzara una nueva Ley Fi-
nanciera antes de final de afio
que, entre otras cuestiones, re-
formara el capital riesgo y los
fondos de inversion.

Seguin asegur6 ayer Guin-
dos, “la Ley financiera va a
modificar fundamentalmente
la de instituciones de inver-
sidn colectiva, de fondos de in-
version, para facilitar que una
fuente de financiacion y de
ahorro tan importante tenga
cada vez mds un desarrollo
mayor y una mayor flexibili-
dad”. Espera que “en Espafa
se desarrolle” un vehiculo que
tiene mucho mas peso en
otros paises desarrollados. El
ministro destaco que los fon-
dos “estan teniendo una evo-
lucién muy positiva desde un
punto de vista de la suscrip-
ciones” y “tienen que tener to-
dos los apoyos porque es una
fuente de inversion alternati-
vaalabanca”.

Inverco (Asociacion de Ins-
tituciones de Inversion Colec-
tiva) considera que solo los
fondos alternativos, como los
hedge fund, podrian ser sus-
ceptibles de servir comoviade
financiacién directa a la eco-
nomia. Los fondos tradiciona-
les UCIT (armonizados), obli-
gadosadarliquidez alos parti-
cipes diariamente, no serian
aptos para este proposito.

Guindos explicé que “tam-
bién se establecera una nueva
normativa, siguiendo la direc-
tiva comunitaria”, que permi-
tira que el capital riesgo sea
fuente de financiacién a las
pymes. En este sentido, la Di-
rectiva europea, que regula el
sector de la gestion alternati-
va, ATFM (por sus siglas en in-
glés), se aplicara finalmente
en Esparia, previsiblemente,
en los proximos meses. Regu-
lala figura del Capital Riesgo
Pyme, “un nuevo vehiculo,
permite a los fondos no sélo
entrar en el capital de una em-
presa sino, ademas, otorgarle
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El ministro de Economia, Luis de Guindos, conversa con Ignacio Garralda, presidente del Grupo Mutua, ayer en el Hotel Villamagna.

“Vamos a seguir adoptando medidas”

C.R.Madrid

El ministro de Economia,
Luis de Guindos, participo
ayer en el acto de entrega del
premio AED al directivo del
afio 2012, concedido a Igna-
cio Garralda, presidente del
Grupo Mutua. Entre un gran
numero de empresarios, re-
marcé que la economia espa-
fiola estd en vias de recupera-
cion. Aunque reconocio que
la economia espafiola ha cai-
doun 7% desde que comenzd
la crisis y que “no ha habido
ningun afio de recuperacion”,
sefiald que 2014 va a ser dife-

financiacién a través de prés-
tamos convertibles en capital
y otros instrumentos subordi-
nados, flexibilizando las con-
diciones del capital riesgo tra-
dicional”, sefiala Jorge Canta,
socio de Cuatrecasas. El ex-
perto matiza que esta medida
podria tener un impacto limi-
tado si no se mejora el régi-
men tributario, ya que en Es-
paia los intereses o rentas re-
cibidas por el préstamo de ca-
pital percibidos por los Fon-
dos no tienen ninguna ventaja
fiscal, a diferencia del resto de
Europa, donde en general no
estan sometidos a tributacion.

rente porque la sociedad es-
pafiolaylas empresas han he-
cho una “correccién mas in-
tensa de los desequilibrios”.
El ministro indic6 que “so-
mos mas competitivos que en
2011” y que aunque la “recu-
peracion es fragil y tenue, te-
nemos que ir fortaleciéndola,
vamos a seguir adoptando
mas medidas”. Guindos dijo
que “es muy importante” la
puesta en marcha de la union
bancaria para reducir la des-
confianza en el sector finan-
ciero . También dijo que las
empresas son las que han con-

El Gobierno
regulara la figura
del Capital Riesgo
Pyme como exige la
normativa de la UE

El Anteproyecto de la nueva
ley espariola de capital riesgo
regulara ademas que los fon-
dos de Capital Riesgo Pyme
establezcan una relacion de
asesoramiento con sus enti-
dades participadas.

Pero las medidas no se que-
dan aqui. También se incorpo-
raran formulas alternativas

seguido con su “esfuerzo” que
haya un excedente en la ba-
lanza de pagos. Ignacio Ga-
rralda, por su parte, asevero
que “Espafia necesita empre-
sas de mayor tamafio para ga-
nar competitividad”. Consi-
dera, ademas, que el menor
peso que tienen en Espaia las
grandes empresas frente a las
pymes es uno de los grandes
handicapsde nuestro modelo.

Entre los asistentes al
evento en el Hotel Villamag-
nade Madrid se encontraban,
entre otros, el presidente de
La Caixa, Isidro Fainé; Anto-

como el Mercado de Renta Fi-
ja Alternativa, “que de algin
modo facilite que familias y
empresas se encuentren un
entorno financiero cada vez
menos fragmentado y menos
costoso”, remarcO Guindos.
Estas medidas se sumaran a
las que ya anunci6 el presiden-
te del Gobierno, Mariano Ra-
joy, en el ultimo Debate sobre
el Estado de la Nacion, muchas
de las cuales ya estan en mar-
cha. Es el caso de los nuevos
créditos del Instituto de Crédi-
to Oficial paraemprendedores,
los incentivos fiscales a los bu-
siness angels, los bonos de in-

nio Garrigues, presidente de
Garrigues; John Scott, presi-
dente de KPMG, Fernando
Ruiz, presidente de Deloitte;
Rafael Villaseca, consejero
delegado de Gas Natural; An-
tonio Huertas, presidente de
Mapfre; Juan Rodriguez In-
ciarte, consejero ejecutivo de
Santander; Antonio Zoido,
presidente de BME, el em-
presario Juan Abell6; Ramiro
Mato, presidente de BNP Pa-
ribas en Espana; Pedro Gue-
rrero, presidente de Bankin-
ter, y la alcaldesa de Madrid,
AnaBotella.

ternacionalizacion, la Ley As-
censor para pasar del Mercado
Alternativo Bursatil al conti-
nuo o los préstamos del Banco
Europeo de Inversiones.

Junto a esta nueva Ley Fi-
nanciera, con la puesta en
marcha del MARF se preten-
den movilizar 3.000 millones
para financiar a empresas sol-
ventes con dificultades para
acceder al mercado por las ri-
gideces que establece actual-
mente la normativa a las em-
presas que buscan alternativas
de crédito.
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El Gobierno
busca una gran
operacion
para inaugurar
el MARF

C.R.Madrid

El ministro de Economia,
Luis de Guindos, hizo ayer de
maestro de ceremonias en la
bolsa para la puesta en mar-
cha delnuevo Mercado Alter-
nativo de Renta Fija (MARF),
con el que se pretende activar
una nueva via de financiacion
para las empresas grandes y
las pymes. Este nuevo merca-
do, inspirado en instrumentos
similares de éxito de Alema-
nia y de Japon, era una exi-
gencia del Memorando de
Entendimiento del rescate a
la banca. El Gobierno preten-
de movilizar 1.000 millones
de euros con el apoyo del Ins-
tituto de Crédito Oficial du-
rante el primer afio de funcio-
namiento, aunque aspira a
movilizar al menos 3.000 mi-
llones en el medio plazo.

De Guindos subrayo que,
con la creacion de este merca-
do, el Gobierno desarrollauna
iniciativa adicional para po-
ner a disposicion de las em-
presas mas medidas de finan-
ciacion. “Esto nos indica que
en estos momentos hay sig-
nos incipientes de recupera-
cién econdémica y que lo peor
de la crisis ha quedado atras”,
recordo. Por su parte, el presi-
dente de BME, Antonio Zoi-
do, explicé que el MARF se
configura como un Sistema
Multilateral de Negociacion y
destacé que la calificacion de
las emisiones sera otorgada
por entidades especializadas,
registradas y certificadas.
Zoido recordd que “queda
ain mucho trabajo por hacer”
y que el objetivo primordial es
sentar “unas bases firmes pa-
ra que el MARF se convierta
en un canal de financiacion
estable para una amplia base
de empresas”.

Empresas medianas

Segun las fuentes consulta-
das, el objetivo es que en 2014,
una gran operacion de una
empresa solvente se convier-
ta el bautismo de fuego de este
mercado de renta fija. El Eje-
cutivo espera que, con opera-
ciones de medianas empresas
con expectativas de creci-
miento, se atraiga a mas in-
versores y el MARF gane cre-
dibilidad. El objetivo es que
ocurra como en Alemania. En
2010, ante la escasez de crédi-
to bancario (una de cada cua-
tro pymes no lograba finan-
ciacion) se lanz6 un mercado
que ha logrado en poco tiem-
p03.000 millones de euros.



