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RESUMEN

Toda empresa, desde el momento mismo de su constitucion, debe hacer frente a decisiones inversion y finan-
ciamiento. Las primeras definen los activos en los que invertird la firma para realizar sus operaciones, es decir,
son decisiones de gasto. En tanto que las segundas refieren a la forma en que obtendran los fondos para pagar
las inversiones. Si bien las decisiones son independientes, ambas son de vital importancia para el estableci-
miento y crecimiento de una empresa.

Sin embargo, cuando se trata de una Pequefia y Mediana Empresa (PyME) la toma de decisiones de financia-
miento se ve restringida por la limitada cantidad de opciones disponibles, como asi también por sus elevados
costos, en relacion a las alternativas de las grandes firmas. Numerosos estudios de casos dan cuenta que, en la
mayor parte de los paises latinoamericanos, la segmentacidn de los mercados financieros y el acceso heterogé-
neo al financiamiento se han vuelto rasgos estructurales con consecuencias negativas para esas economias
pues las PyMEs, al ser en general mano de obra intensivas, constituyen una importante fuente de empleo.

Desde hace ya varios afios los gobiernos han captado la dimension del problema de acceso a los recursos finan-
cieros de las PyMEs y han desarrollado numerosos programas, instrumentos y propuestas de politicas para in-
tentar enmendar, al menos parcialmente, la falla en la asignacién que genera el mercado.

El presente trabajo retoma la problematica de la dificultad del acceso al financiamiento de las PyMEs Latinoa-
mericanas, analizando y comparando la situacion y fuentes alternativas de recursos de las que disponen este
tipo de empresas en los Mercados de Capitales de: Argentina, Brasil, Chile, Paraguay y Uruguay. El estudio de
los mencionados paises reviste especial interés por la diversidad de modelos econémicos y politicos que en ellos
han prevalecido en los ultimos afios.
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