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Y, diciendo esto, dio de espuelas a su caballo Rocinante, sin atender a las voces que su escudero Sancho le
daba, advirtiéndole que sin duda alguna eran molinos de viento, y no gigantes, aquéllos que iba a acometer.
Pero él iba tan puesto en que eran gigantes, que ni oia las voces de su escudero Sancho, ni echaba de ver,
aunque estaba ya bien cerca, lo que eran (El Ingenioso Hidalgo Don Quijote de la Mancha, Primera Parte,

Capitulo VIII).

*Agradezco los comentarios de Fernando Gémez Pomar y el apoyo del MCYT a través del proyecto SEC2002-
04471-C02-02. Buena parte de los argumentos que se presentan aqui han sido desarrollados con mayor

profundidad en diversos trabajos previos (Arrufiada, 1999a, 1999b, 2000).
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Segun los indicadores de un reciente informe del Banco Mundial, el entorno institucional de la

empresa espafiola es de los peores de la OCDEL. Me propongo comentar una propuesta
legislativa que, de salir adelante, vendria a ensanchar esta brecha institucional. Se trata del

Proyecto de Ley2 que incorpora al derecho espafiol la Directiva 2000/35/CE3, normas ambas que

pretenden luchar contra la morosidad en las operaciones comerciales4.

Dicho Proyecto establece un plazo de exigibilidad de intereses de demora, determina su devengo
automatico, sefiala el tipo de interés de demora y otorga al acreedor el derecho a reclamar al
deudor una indemnizacién “razonable” por los costes de cobro. Prevé también una regulacién de

la reserva de dominio en las operaciones comerciales como medio de garantia del pago.

En teoria, lo establecido en el Proyecto respecto al plazo de exigibilidad de la deuda y la
determinacién del tipo de interés de demora tiene caracter dispositivo, y rige, por tanto, sélo en
defecto de pacto entre las partes. Sin embargo, en la practica este caracter dispositivo queda en el
aire porque el Proyecto faculta al juez para modificar los acuerdos de las partes relativos a plazos
de pago mas amplios o tipos de interés de demora inferiores a los legales cuando el juez entienda,
una vez valoradas las circunstancias del caso, que dichos acuerdos resultaron abusivos para el
acreedor. En concreto, el juez podra considerar abusivo el que tales acuerdos sirvan,
principalmente, para proporcionar al deudor “una liquidez adicional a expensas del acreedor”. El
Proyecto modifica, en consecuencia, el cardcter dispositivo del articulo 17.3 de la Ley 7/1996, de
15 de enero, de Ordenacién del Comercio Minorista. Regula también la accién colectiva dirigida a
impedir el uso de este tipo de clausulas cuando hayan sido redactadas para uso general.

Las paginas que siguen ponen de manifiesto que las normas propuestas se basan en una
deficiente comprension de la realidad econémica. Su voluntarismo, de larga tradiciéon en el
derecho canénico, es bienintencionado pero insensato: lejos de ser un mal, el aplazamiento de los
pagos, voluntariamente decidido por las partes, reduce los costes de las relaciones financieras y
comerciales. Ambas reducciones de costes justifican la eficiencia del aplazamiento. Por el
contrario, los argumentos que pretenden explicar el aplazamiento como consecuencia del poder
monopolista de ciertas empresas no concuerdan con la teoria ni con la evidencia empirica.

Sobre esta base, lo recomendable es adaptar la Directiva con el minimo de contenido imperativo.
Procede también introducir, en todo caso, diversos ajustes técnicos en la futura Ley (como, por
ejemplo, evitar la acumulacién de normas especiales y la aplicaciéon retroactiva a contratos
anteriores al 8 de agosto de 2002, fecha que debia haber sido traspuesta la Directiva).

1 véase WORLD BANK (2004) y, para un anélisis del caso espafiol, ARRUNADA y VAZQUEZ (2004).

2 Proyecto de Ley, de 1 de julio de 2003, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales (Boletin Oficial de las Cortes Generales n° 162-1 de 1.7.2003).

3 Directiva 2000/35/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de junio de 2000. Véase un andlisis de sus
antecedentes en ARRUNADA (1999Db).

4 Proyecto de Ley 121/000001 por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, Boletin Oficial de las Cortes Generales, 24 de junio de 2004, ntm. 1-1.
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1. Racionalidad del crédito comercial

El aplazamiento de pagos en las transacciones comerciales puede tener su origen en dos tipos de

intercambios, de caracter financiero y comercial®. El intercambio financiero consiste en ceder la
disponibilidad de recursos de capital durante un cierto tiempo a cambio de una remuneracién,

mientras que el intercambio comercial se refiere a la compraventa de bienes o servicios.

Ambos intercambios son ttiles porque hacen posible la especializaciéon productiva de las partes,
pero son costosos porque las actividades especializadas han de coordinarse y, sobre todo, es
preciso ajustar los intereses de los individuos que protagonizan los intercambios. De lo contrario,
al tener cada individuo intereses potencialmente opuestos, pueden emplear el intercambio para
apropiar los frutos del esfuerzo ajeno. Para que el intercambio y la especializacién sean viables, se
requiere contratar los intercambios de un modo tal que se armonicen estos intereses
potencialmente conflictivos. La raiz del conflicto reside, en dltima instancia, en la asimetria
informativa que existe a menudo entre los contratantes y que, segin en qué momento se
produzca, da lugar a problemas de “seleccion adversa” y “riesgo moral”. La seleccién adversa se
origina cuando alguna o ambas partes pueden aprovechar una ventaja informativa anterior a la
contratacién para ofrecer transacciones que serian perjudiciales para las demas partes. Por
ejemplo, una empresa compradora puede temer que la oferta de un cierto proveedor desconocido
obedezca a que el producto tiene algtn fallo oculto, por lo cual tendera a ponerse en lo peor si no
puede verificar la calidad o el proveedor no le ofrece suficientes garantias. El riesgo moral surge
cuando la asimetria informativa se presenta, por el contrario, después de contratar, en el
cumplimiento de las obligaciones que integran el intercambio. Por ejemplo, una vez alcanzado el
acuerdo, los incentivos del proveedor pueden ser mas débiles, sobre todo si se trata de una
transaccion ocasional, en cuyo caso quiza tienda a reducir la calidad. Ambos problemas —
seleccion adversa y riesgo moral — aparecen en todas las facetas de las transacciones comerciales.
En el ambito financiero, que es el propio del aplazamiento del pago, la seleccion adversa se
manifiesta como la tendencia a que los peores deudores sean los mas propensos a contratar un
crédito, con independencia del interés que pretenda cobrar el acreedor y a sabiendas de que la
probabilidad de que no pueda cobrarlo es elevada. Por su parte, el riesgo moral hace referencia,
en este contexto, al cambio en los incentivos y, por ende, en la conducta del deudor una vez que
recibe el crédito. Después de percibir su importe, tiene incentivos para no pagar, retrasar el pago
o ocultar su patrimonio.

1.1. Razones financieras del aplazamiento

La vertiente financiera del aplazamiento viene dada porque, incluso si la obligacién de pago tiene
su origen en una prestacién o compraventa comercial, el aplazamiento de pago genera una
deuda. Como consecuencia, el plazo 6ptimo de pago se ve influido por la diferencia que pueda
existir en el coste de capital en que incurren el proveedor y el cliente en sus relaciones de

5 Se resumen y actualizan aqui los argumentos expuestos en ARRUNADA (1999a, pp. 17-38).
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naturaleza financiera, relaciones que ambos establecen, fundamentalmente, con sus accionistas y

sus acreedores no comerciales, sobre todo bancarios®. Esta diferencia en el coste de capital puede

tener, a su vez, origenes diversos, tanto de indole contractual como administrativa.

En cuanto a lo contractual, el crédito presenta los problemas de asimetria informativa que se
acaban de mencionar y que dan lugar a formas muy variadas de abuso entre las partes,
protagonizadas sobre todo por los deudores y centradas en el riesgo de insolvencia. La relacién
entre proveedor y cliente proporciona a menudo conocimiento mutuo y salvaguardias que
permiten aliviar estos problemas, con lo que el crédito comercial muestra una ventaja

comparativa sobre el crédito financiero”. Con frecuencia, el conocimiento que nace de la relacion
entre proveedor y cliente redunda en una ventaja del crédito comercial sobre el financiero sélo
por lo que se refiere a los costes contractuales asociados con los incentivos, y no a los de
coordinaciéon. Se observan entonces operaciones como el descuento comercial, en el que
tipicamente una entidad financiera asume el aplazamiento, adelantando el pago de la deuda,

mientras que el proveedor retiene el riesgo de insolvencia.

En cuanto a lo organizativo, notemos que, para optimizar la financiacién empresarial, son

necesarios costosos sistemas administrativos8. Concretamente, por lo que se refiere a la tesoreria,
es preciso que tanto el proveedor como el cliente manejen presupuestos de tesoreria para cubrir a
bajo coste los déficit e invertir sabiamente los superavit de recursos que originan sus actividades
empresariales. Una diferencia sustancial en sus capacidades organizativas a este respecto puede
hacer conveniente determinadas pautas de crédito comercial, tanto por lo que se refiere a su
importe como a las condiciones de pago. En cuanto al importe, puede ser provechoso para ambos
contratantes concentrar la disponibilidad de tesoreria en aquel de ellos que, por disponer de
economias de escala, puede organizar su gestion a menor coste. En cuanto a las condiciones de
pago, y, mas en concreto, en cuanto al aplazamiento, un plazo flexible de pago puede ser muy

6 Esta hipétesis ha sido sometida a contraste empirico. En Espafia, HERNANDEZ DE COS y HERNANDO (1998) han
analizado una muestra de balances contables de empresas industriales privadas, encontrando que, a igualdad de
otros posibles factores causales, son las empresas con menor coste de financiacién externa las que tienden a
conceder un mayor crédito comercial, tanto en términos brutos como netos. Resultados similares han sido
obtenidos en otros paises (por ejemplo, PETERSEN y RAJAN, 1997).

7La ventaja del proveedor sobre un banco en la concesién de crédito puede provenir de la mejor informacién que
le proporciona el seguimiento del cliente (por conocer mejor sus perspectivas, la evolucion de sus pedidos y su
reaccién a los descuentos por pronto pago); de la posibilidad de sancionarlo con el corte de suministros esenciales
para la continuidad del negocio; o de que le resulte mas fécil o barato revender los productos en caso de volver a
tomar posesién de ellos tras la insolvencia del cliente. Véanse SCHWARTZ (1974), EMERY (1984), SMITH (1987) y
BRENNAN, MAKSIMOVIC y ZECHNER (1988); o, para una sintesis, PETERSEN y RAJAN (1997, pp. 662-3). Estos dltimos
concluyen, tras un estudio empirico, que las ventajas de esta indole que disfrutan los proveedores son mas
importantes cuando sus clientes atraviesan por dificultades financieras.

8 Véase FERRIS (1981) para una teoria del crédito comercial basada en la minimizacién de los costes asociados a la
gestion de la tesorerfa. Varios estudios empiricos han comprobado que los costes de gestion de tesoreria influyen
sobre el crédito comercial. ELLIEHAUSEN Y WOLKEN (1993), por ejemplo, encuentran una relacién positiva entre,
por un lado, la probabilidad de usar crédito comercial y el volumen de crédito recibido de los proveedores y, por
otro lado, el volumen del inventario, el numero de proveedores y otros indicadores de la variabilidad en la
entrega de las compras (factores que consideran cercanos al coste de gestionar la tesoreria). Estiman, ademas, que
estos factores, asociados a la gestiéon de tesoreria, son mas importantes que los relativos a la asimetria
informativa.
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valioso para el cliente y, a la vez, ser poco costoso para el proveedor cuando el cliente tiene
mucha menos capacidad administrativa que el proveedor. En ese caso, el aplazamiento puede

llegar a funcionar de hecho como una cuenta de crédito.

1.2. Razones comerciales del aplazamiento

La decisién sobre el momento o plazo de pago tiene también una vertiente comercial, al actuar el
aplazamiento como salvaguardia del cumplimiento de las obligaciones a que est4 obligado el
proveedor y futuro acreedor. Esta dimension comercial guarda relacién con la conveniencia de
poner en practica un mecanismo privado que contribuya a asegurar el cumplimiento de tales
obligaciones. En virtud del aplazamiento de pago, el proveedor pasa a ser también acreedor del
cliente, y este dltimo, ya convertido en deudor, tiene en su mano una posibilidad sancionadora
adicional, consistente en suspender todo o parte del pago hasta la completa satisfaccion de dichas

obligaciones.

De esta forma, el aplazamiento del pago puede servir, segtin los casos, para asegurar un nimero
mas o menos amplio de obligaciones del proveedor, desde, simplemente, que la entrega haya
tenido lugar, hasta que se haya hecho conforme a lo previamente estipulado, o bien que el
producto no contenga vicios ocultos o, incluso, que el proveedor se haga cargo de posibles
devoluciones de mercancia, motivadas no ya por defectos sino por una demanda final

insuficiented. Como consecuencia, los incentivos del proveedor a cumplir esas obligaciones
quedan reforzados, aunque a costa, obviamente, de ampliar las posibilidades de conducta
oportunista por parte del cliente distribuidor, que, en ausencia de aplazamiento, serian muy

escasas.

Este razonamiento puede justificar la adopciéon de plazos de pago muy diversos, pues éstos
dependeran de la naturaleza de las obligaciones del proveedor. Cabe distinguir varios casos:

a) Compras con pago “inmediato”. Cuando el cumplimiento de las obligaciones por el
proveedor es observable inmediatamente por el cliente, el aplazamiento no refuerza los
incentivos del proveedor y, sin embargo, podria viciar los del cliente distribuidor. Parece
l6gico que, en esa situacion y en igualdad de otras circunstancias, tienda a predominar el

pago inmediato de las compras.

9 Las razones comerciales del aplazamiento de pago, por las cuales éste sirve en parte para garantizar la calidad
del producto adquirido, no habian merecido mucha atencién en la literatura tedrica ni empirica, que se ha
centrado en las consecuencias del crédito comercial para la politica monetaria. El interés académico por estos
aspectos del crédito comercial ha aumentado recientemente, sin embargo (véase CUNAT, 2004). En el plano
tedrico, se ha argumentado que el crédito comercial deberia ser utilizado en mayor medida por las empresas con
menor reputacién o que producen bienes cuya calidad sélo es observable a largo plazo (entre otros, SMITH [1987],
LEE y STOWE [1993], y LONG, MALITZ y RAVID [1993]). Por su parte, la evidencia empirica es escasa y se limita a
estimaciones parciales, como la efectuada sobre una submuestra de pequefios mayoristas de bienes duraderos en
el trabajo de PETERSEN y RAJAN (1997, p. 676, n. 16) o el estudio de LONG et al. (1993) en el que observan una
mayor concesion de crédito por las empresas de menor tamafio, a las que suponen dotadas de menos reputacién,
las que tienen ciclos de produccién mds largos y las que venden productos que requieren mds tiempo para
evaluar su calidad.
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b) Compras con pago “al contado”. Constituye una paradoja que los pagos al contado no sean
inmediatos. El motivo de que incluso los intercambios pagados al contado experimenten
un breve aplazamiento reside en que se necesita un cierto tiempo para que el proveedor
se asegure de la entrega de la mercancia y emita la factura, asi como, sobre todo, para que
el cliente o deudor obligado a pagar compruebe que dicha entrega se ha realizado en
condiciones satisfactorias. Por ejemplo, en Espafia los pagos al contado entre empresarios

suelen efectuarse en un plazo de unos 10 dias!V, 1o que nos sittia en la media de los paises

europeosll. En la medida en que ese plazo sirva para el ejercicio de un cierto control de la
mercancia adquirida por parte del cliente, cabe entender que en estas ventas al contado el
cliente se reserva el derecho a no pagar, como salvaguardia de entrega con las
dimensiones de cantidad y calidad observables dentro de ese plazo.

c) Compras a crédito. En la mayoria de las transacciones el pago es aplazado. La justificacion
del aplazamiento adicional a los 10 dias tipicos del pago al contado ha de basarse, en
estos casos, en que se requiera un plazo mas elevado para comprobar alguna dimensién
del cumplimiento de las obligaciones por el proveedor y en factores de naturaleza

financiera, ya estén asociados al ahorro de costes contractuales o administrativos.

d) Compras con derecho a devolucion. Proporcionan un ejemplo caracteristico de que el
aplazamiento sirve para asegurar las obligaciones del proveedor aquellas relaciones en
las que el cliente ostenta un derecho, ya sea tacito o expreso, a devolver la mercancia. En
ese caso, las partes pueden encontrar satisfactorio pactar ex ante que, para proteger el
ejercicio de ese derecho, el cliente no esté obligado a completar el pago hasta no estar
seguro de que las eventuales devoluciones no le van a colocar en una situacion acreedora
respecto del proveedor. De hecho, esta férmula se ha ido convirtiendo en habitual en

algunos productos con alta estacionalidad, como es, por ejemplo, el caso de los juguetes.

Esta variedad de pautas pone asi de relieve la funcién que representa el aplazamiento del pago
como salvaguardia para el cumplimiento de las obligaciones comerciales, funcién que explica
también las diferencias que existen entre paises europeos en cuanto al plazo promedio de pago.
En este sentido, la Comisién Europea interpretaba el que tanto el aplazamiento como las demoras
sean mayores en los Estados de Sur de Europa como signo de una mayor inclinacién al
incumplimiento por parte de los deudores mediterraneos. Sin embargo, si éstos cumplen peor,

10 g1 Codigo de Comercio, que regula con caracter general las relaciones entre empresarios establece en su
articulo 62 que las obligaciones que no tuvieran un término prefijado son exigibles a los diez dias de haber sido
contraidas, a diferencia del Cédigo Civil, en que la obligacién de pago es inmediata (articulo 1.100).

11 Para los diez paises de los que proporciona datos el Informe sobre plazos de pago de la Comisién de las
Comunidades Europeas, el descuento promedio por pronto pago es del 3,33 por 100, con un plazo de pago medio
de 10,85 dias (CCE, 1997, p. 17). Segtin la encuesta que sirvié de base a la discusion de la Directiva, el 54,13 por
100 de las empresas manufactureras europeas ofrecen descuentos por pronto pago, y el descuento promedio que
ofrecen es similar a la cifra estimada por la Comisién (3,75 por 100), mientras que en Espafa, un 74 por 100 de las
empresas ofrece descuentos por pronto pago, con un importe promedio del 4 por 100 (INTRUM JUSTITIA, 1997, p.
9).
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parece l6gico pensar que también sus proveedores cumplan peor. En otras palabras, es posible
que, por un lado, en la Europa del Sur sea preciso un mayor aplazamiento medio tan sélo con el
fin de obligar a los proveedores a cumplir mejor. Del mismo modo, es también posible que se

observe una mayor tasa de demora simplemente como consecuencia de que el cliente

mediterraneo ha de penalizar mas a menudo el incumplimiento de sus proveedoresl2.

2. El aplazamiento como abuso monopolista

Como suele suceder en todo tipo de observaciones econémicas, no faltan argumentos que
explican el crédito comercial con base en consideraciones de monopolio. Segiin estos argumentos,
el aplazamiento de pagos (y el crédito comercial que se genera como consecuencia de dicho
aplazamiento) obedece a formas diferentes de ejercicio del poder de mercado, bien por parte de
los proveedores o por parte de los compradores.

Por una parte, un proveedor puede optar por férmulas de aplazamiento para disimular una

politica de discriminacion de precios entre sus clientes13. Por ejemplo, si el proveedor mantiene
constantes el precio y las condiciones de pago, estara cobrando, de hecho, precios implicitos mas
bajos a aquellos clientes que presenten peores cualidades como deudores. Asimismo, si modifica
las condiciones de pago entre clientes, podra mantener un mismo precio de venta explicito, pero
vendiendo a precios reales menores a aquellos clientes a los que concede un mayor plazo de
pago. Esta explicacién no parece muy relevante, sin embargo, en aquellos paises en que la politica
de competencia estd menos desarrollada y las autoridades se preocupan poco por aplicar la
prohibicién legal de discriminar precios. En general, el argumento es, ademas, incapaz de dar
cuenta de una observacién empirica: el crédito comercial sigue pautas sectoriales mas que por
empresas, como seria l6gico si respondiese a un objetivo de discriminacién. En particular, no
parece de aplicacion al caso que nos ocupa, por cuanto en las transacciones entre fabricantes y
distribuidores los precios explicitos varian entre distribuidores y los plazos no exhiben una
correlacion positiva con su solvencia como deudores.

Por otra parte, se argumenta también con alguna frecuencia, en especial respecto a los
distribuidores, que el poder de mercado de los clientes es causa del aplazamiento de pagos y del
crédito comercial, pues este poder les permite imponer un plazo contractual mas largo, asi como
demorar el pago mas alla de lo previamente pactado.

12 Desde este punto de vista, en realidad eran poco informativos los datos medios por paises en que se bas6 en su
dia la discusién de la Directiva. Idealmente, hubiera sido preciso constatar cual era el grado de cumplimiento de
los plazos por los deudores para un cierto proveedor de “calidad” constante. Si se supone que, para esa calidad,
la de deudores y acreedores esta correlacionada positivamente por paises, los datos medios son, cuando menos,
ambiguos respecto a la mayor o menor propensiéon a cumplir que exhiben los deudores.

13 Véanse MELTZER (1960), SCHWARTZ y WHITCOMB (1979), y BRENNAN, MAKSIMOVIC y ZECHNER (1988).
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Esta linea argumental, que ha encontrado cierto eco en Europal4, tropieza también con graves
dificultades.

Desde el punto de vista teérico no explica por qué el cliente monopsonista habria de manipular
ineficientemente el plazo de pago a la hora de extraer rentas del proveedor. En particular, no es
obvio que el hipotético monopsonista necesite utilizar tantas dimensiones del contrato para
explotar al proveedor, cuando en muchas situaciones le bastaria con fijar un precio mas bajo.
Sorprende, ademds, que, primero, imponga un plazo contractual y luego lo incumpla, pues
lograria el mismo beneficio y suscitaria menos criticas imponiendo como plazo contractual el

plazo real.

En cuanto a la evidencia empirica, he analizado en otro trabajo cémo los distribuidores obtienen
plazos mas largos a costa de precios més elevados, existiendo una correspondencia de estas
diferencias entre paises. Efectivamente, en aquéllos donde los plazos de pago son mas cortos, los
margenes de los distribuidores son mayores, lo que pudiera indicar que los precios al por mayor

son mas bajos19. Los datos medios de paises europeos obtenidos por la encuesta de la Comision
Europea proporcionan un resultado similar.

Otros indicios apuntan a que los factores determinantes de la duracién del aplazamiento de los
pagos comerciales guardan relacién con las dificultades que los agentes econémicos encuentran
para contratar (ya se refiera esta contratacion a flujos financieros o comerciales) y no con la
extraccion de ventajas mediante la financiacion implicita que el aplazamiento les proporciona.

Primero, ninguna de ambas explicaciones monopolisticas da cuenta de una regularidad empirica
sobresaliente, como es la correlacion entre plazos de pago y de cobro y, por tanto, entre el crédito

concedido a clientes y el concedido por proveedores1®.

Segundo, concuerdan mal con la hipétesis monopolistica tanto la estructura espacial como la
evolucion temporal de los plazos de pago, que varian entre paises y entre periodos de tiempo sin
atender en lo esencial a los tipos de interés imperantes en cada pais o momento del tiempo. Por
un lado, persisten notables diferencias en cuanto a plazos de pago entre los paises miembros de

14 Véanse, por ejemplo, BEGG y PORTES (1993), asi como el informe de la Comisién Europea (CCE, 1997, p. 13) o,
entre autores espafioles, GARCIA-VAQUERO y MAZA (1996, p. 40) y MELLE (1997, pp. 12-19).

15 yéase ARRUNADA (1999a, pp. 34-38; 2000, p. 283). Para Esparia, se ha estimado que una reduccién de 60 dias en
los plazos de pago de los distribuidores quedaria compensada con una elevacién del 11,3 por 100 en su margen
comercial bruto: los precios de compras descenderian un 2,5 por 100 y el margen promedio pasaria del 18,6 al
20,7 por 100 (STRAMBIO, GONZALEZ y CONTRERAS, 1994, p. 181). Estos resultados fueron discutidos por ROMAN con
una muestra diferente de empresas (1995, pp. 105-8). Sin embargo, segin la propia autora sus cifras concuerdan
con las de STRAMBIO, GONZALEZ y CONTRERAS para las empresas de mayor tamafio, que son las tinicas relevantes a
efectos del argumento de monopsonio.

16 véanse, a este respecto, datos para Espafia en HERNANDEZ DE COS y HERNANDO (1998, pp. 29-30), asi como
CECO (1993) para un examen comparado de los plazos de pago de los distribuidores y los fabricantes de
productos de alimentacién. En este altimo, se examina una muestra de empresas fabricantes de productos de
alimentacién, resultando que en los afios del estudio (1989-1991) el 82,5 por 100 de ellos pagaban a sus
proveedores a plazos mayores a los que cobraban a sus clientes.
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la Unién Europeal”. Por otro lado, la homogeneizacion que ha tenido lugar con objeto de la
convergencia europea en los tipos de interés imperantes en estos paises apenas ha tenido
consecuencias sobre los plazos medios de pago, que siguen tan dispares como antes de la
convergencia. Sin embargo, si el aplazamiento tuviera su razén de ser en la extraccién de rentas,
deberia haberse observado un aumento de los plazos en respuesta a la reduccién de los tipos.

En resumen, debemos descartar la hipétesis monopolistica y concluir que, al establecer el plazo
de pago, el objetivo de las partes guarda relacion mas bien con la eficiencia y el reparto
mutuamente beneficioso de las ganancias procedentes del intercambio, ya sea en la vertiente
financiera o en la comercial de sus relaciones.

3. Conclusion

Ciertamente, la situacion respecto al cobro de deudas comerciales en Espafia es deficiente, pero
ello es consecuencia de la incompetencia y baja productividad de nuestros juzgados y quiza de
nuestro derecho procesal, no de que las partes contraten mal el plazo o las condiciones de pago.
En especial, el atasco judicial, que supone en la préctica el cierre de los juzgados para la mayoria
de los asuntos civiles, permite que algunos deudores se comporten de forma oportunista, lo que
encarece la contratacion y obliga a desarrollar otros mecanismos de salvaguardia.

Lo que necesitan nuestras empresas es que, sea cual sea el contenido de los contratos, los
juzgados exhiban mayor eficacia respecto a quienes incumplen impunemente sus obligaciones
contractuales: aquellos para los que no funcionan los mecanismos de ejecucién interna o self-

enforcement basado en la reputacion y el caracter recurrente de las transacciones.

El Proyecto de Ley sobre morosidad pretende, en cambio, cargar a todos los contratantes con
obligaciones que, de ser ttiles, ya hubieran podido introducir por si mismos en los contratos.
Estas obligaciones generan, ademds, costes importantes, tanto por la inevitable falta de
adecuacion de los estandares elegidos como por aplicar los mismos estdndares a todas las
relaciones, con independencia de sus circunstancias especificas.

Si estoy en lo cierto, la norma perjudicaria el crédito comercial a favor del crédito bancario, de
modo que las empresas se verdn empujadas a utilizar una estructura de capital ineficiente. Se
originarian asi multiples distorsiones y efectos redistributivos. Se beneficiaria a los bancos, ya que
se reducirfa su competencia y aumentaria su demanda; y a los peores deudores que, de todos
modos, ya no hubieran accedido al crédito comercial. Perjudicaria, en cambio, a los proveedores
integrados de servicios financieros, como son los intermediarios comerciales, cuya
competitividad en el terreno financiero puede verse sustancialmente dafiada.

17 véanse referencias a diversos estudios en CCE (1997, pp. 6-9).
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Oftras consecuencias son menos obvias pero tal vez mas importantes. Afectan, sobre todo, a
nuestras pequenas empresas, a las que, ingenuamente, se pretende proteger. Al hacer atin mas
dificil que contraten el crédito comercial dentro del marco juridico formal, habran de emplear en
mayor medida mecanismos privados de enforcement —sobre todo, la expectativa de transacciones
futuras y las inversiones reputacionales que constituyen un auténtico orden juridico privado y
alternativo. En el fondo, esto es lo que ha ocurrido ya con las normas previas: por ejemplo, la

litigacion sobre intereses de demora ha seguido siendo practicamente nulal8,

Los costes de esta creciente informalidad de las relaciones econémicas, ya muy elevada en
Espaﬁa19, son notables, en términos de baja productividad, barreras de entrada, minifundismo

empresarial, y deficiente asignaciéon de riesgos, entre otros20. Baste destacar uno de estos costes:
las pequefias empresas encontraran dificultades afiadidas para entrar en nuevos mercados y
desarrollarse, por ser incapaces de ofrecer las garantias informales que serdn ain més necesarias

para contratar el crédito comercial dentro de ese orden juridico privadozl.

Si este desarrollo de la informalidad acabase siendo la principal consecuencia, el legislador, lejos

de reconocer su error, quizé se incline por culpar al mercado. Serfa una conducta muy humana:

Calla, amigo Sancho — respondio don Quijote—, que las cosas de la guerra mds que otras estin
sujetas a continua mudanza; cuanto mds, que yo pienso, y es asi verdad, que aquel sabio Freston
que me robo el aposento y los libros ha vuelto estos gigantes en molinos, por quitarme la gloria de
su vencimiento: tal es la enemistad que me tiene; mas al cabo han de poder poco sus malas artes
contra la bondad de mi espada (EIl Ingenioso Hidalgo Don Quijote de la Mancha, Primera Parte,
Capitulo VIII).

18 Ha ocurrido asi, no sélo para los supuestos de los articulos 1.100 y 1.108 del Cédigo Civil y 63 y 316 del
Codigo de Comercio sino incluso para las relaciones cubiertas por la Ley 7/1996 de Ordenacién del Comercio
Minorista, que establecié un interés de demora superior en un 50 por 100 al interés legal del dinero. A veces se
piensa que estos intereses de demora no se reclaman por lo elevados que son los costes judiciales. La importancia
de este factor puede ser sustancial en casos de insolvencia, pero no en casos de mera demora. En estos dltimos,
tanto la propia demora como la ausencia de reclamacién de intereses han de contemplarse en el marco de una
relacién comercial a largo plazo, dentro de la cual la demora puede servir eficientemente diversos propésitos,
desde castigar un incumplimiento previo del proveedor a facilitar la gestién de tesoreria, superar una estrechez
financiera momentanea, o, incluso, reasignar ganancias inesperadas del intercambio entre las partes.

19 Segun el informe mencionado en la nota 1, la economia informal representa el 22,60 por 100 de la economia
espafiola, frente a un 16,8 por 100 promedio en la OCDE y sélo el 8,80 por 100 en los Estados Unidos.

20 vease, en general, FARELL (2004). En otros trabajos, hemos constatado sus efectos en diversos sectores de la
economia espariola, desde el transporte de mercancias por carretera (FERNANDEZ , ARRUNADA y GONZALEz, 2000;
ARRUNADA, GONZALEZ y FERNANDEZ, 2004) a la construccion (GONZALEZ, ARRUNADA y FERNANDEZ, 1998, 2000).

21 cuxat (2004) documenta cémo el crédito comercial tiende a ser mayor en empresas pequefias, j6venes y de
fuerte crecimiento, pero la relacién no es lineal, de modo que crece s6lo tras establecerse una relacién sélida entre
proveedor y cliente.
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