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AVANZAR EN LA REDUCCIÓN DE LA MOROSIDAD 
INTEREMPRESARIAL PARA MEJORAR LA COMPETITIVIDAD 

OPINIÓN INVITADA

En las circunstancias económi-
cas actuales, cuando las empre-
sas muestran una clara recupe-
ración de sus ventas y márgenes, 
la morosidad de las operaciones 
comerciales interempresaria-
les sigue generando una gran 
presión financiera que reper-
cute negativamente sobre su 
rentabilidad y, por tanto, sobre 
las decisiones de inversión y de 
creación de empleo. Esto es es-
pecialmente significativo en las 
empresas de menor dimensión, 
puesto que ven incrementados 
sus costes operativos por una 
mayor carga administrativa, 
así como sus gastos asociados a 
la gestión del riesgo de crédito 
comercial. Este encarecimien-
to de los costes representa un 
importante obstáculo para la 
competitividad, especialmente 
de las pymes, en una economía 
cada vez más globalizada. 

La innegable consolidación de la 
reactivación económica por la que 
está atravesando la economía es-
pañola está permitiendo reducir el 
periodo medio de pago, el porcen-
taje de crédito en mora y el coste 
del mismo por los menores tipos 
de interés. No obstante, continúa 
valorándose el coste de la morosi-
dad en 980 millones de euros, una 
cifra aún inaceptable, que afecta a 
la mitad de las pymes españolas, 
ocasionándoles tensiones de teso-
rería que acaban repercutiendo, 
en algunos casos, en reducciones 
de plantilla e incluso en el cierre 
de la propia empresa. Además, se 
confirma la relación entre tama-
ño y periodo de pago, de manera 
que a medida que las empresas 
adquieren mayor dimensión, los 
plazos de pago a proveedores se 
dilatan (y viceversa). Esta corre-
lación podría reflejar el diferen-
te poder de negociación de las 
empresas según su tamaño, que 

Susana López Ares

Diputada por Asturias.
Grupo Parlamentario Popular.
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permite que las empresas de ma-
yor tamaño impongan períodos de 
pago superiores.

Por todo esto, junto con el plan es-
pecífico de erradicación de la mo-
rosidad de las administraciones 
públicas iniciado por el gobierno 
del Partido Popular en 2012 -con 
medidas coyunturales que han 
permitido pagar 42.000 millones 
de euros a 230.000 proveedores 
y medidas estructurales como la 
factura electrónica, el registro 
contable de facturas o la nueva 
normativa de contratos del sector 
público en la que se está trabajan-
do-  entendemos  desde nuestro 
partido que es necesario avanzar 
en la reducción de la morosidad 
interempresarial, fijando medi-
das para establecer un régimen 
sancionador que sirva de instru-
mento disuasorio para combatir 
el retraso intencionado de los 
pagos; medidas proporcionadas 

y no discriminatorias, así como 
instrumentar campañas divulga-
tivas específicas. 

En el Partido Popular creemos 
firmemente que la mejor forma de 
luchar contra la morosidad, y sobre 
todo contra sus consecuencias en el 
tejido empresarial y en el empleo, 
es el crecimiento económico, pero 
también creemos en el papel de las 
administraciones como facilitado-
ras de la actividad empresarial. En 
esa tarea se enmarca la Proposi-
ción no de Ley relativa a impulsar 
la reducción de la morosidad en las 
operaciones comerciales aprobada 
el pasado mes de abril, que tiene 
como objetivos seguir trabajando 
en la eliminación de trabas e im-
perfecciones, como la morosidad, 
que merman la competitividad de 
nuestra economía y dificultan con 
ello el objetivo final, que no es otro 
que el crecimiento económico y la 
creación de empleo.
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CLAVES DEL TRIMESTRE

El detalle de la Contabi-
lidad Nacional correspon-
diente al primer trimestre 
de 2017 ha certificado que 
la economía española ha 
pisado el acelerador en el 
arranque del año. La inver-
sión en bienes de equipo y 
las exportaciones son los 
principales impulsores del  
avance de la actividad.

El ISME continúa con la 
tendencia cíclica observa-
da desde mediados de 2012, 
situándose en 94,3 puntos. 
El periodo medio de pago 
se incrementó hasta los 81 
días, regresando a niveles 
similares a los registrados 
en 2015. La deuda comer-
cial, por su parte, alcanzó 
el 71,4% del total de crédito 
comercial. 

La dinámica del crédito co-
mercial y de los indicadores 
de deuda comercial en mora 
y plazo de pago elevan a 
980 millones de euros el 
coste financiero imputable 
a la morosidad, lo que su-
pone un 8% de incremento 
respecto al cierre de 2016. 

El periodo medio de cobro 
de las actividades del sec-
tor textil se eleva hasta 

93,9 días. Por el contrario, 
el sector de distribución ali-
mentaria es el que disfruta 
de mejores condiciones en 
el cobro de facturas, con tan 
solo cinco días de retraso 
sobre el plazo legal.  

Las empresas catalanas 
pasan a liderar el ranking 
de mejor comportamiento 
de pago por Comunidades 
Autónomas, con 73,1 días. 
Las empresas de la Comu-
nidad Foral de Navarra, 
por el contrario, son las 
que presentan mayores 
retrasos, con un plazo que 
supera en más de 30 días el 
máximo legal. 

El diferencial entre el pe-
riodo medio de pago de las 
medianas empresas y las 
microempresas se sitúa en 
torno a 10 días, aumentan-
do la brecha habitual que 
se observa por tamaño de 
empresa.

El periodo medio de pago a 
proveedores de las Corpo-
raciones Locales se reduce 
considerablemente hasta 
los 87,6 días, aunque sigue 
siendo casi el triple del es-
tablecido legalmente. 
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El crédito financiero a em-
presas sigue cayendo en el 
último trimestre de 2016, 
debido a la contracción 
del crédito a empresas in-
mobiliarias. Por su parte, 
el crédito de nueva conce-
sión a pymes repunta un 
9,6% interanual en marzo 
por la reorientación de las 
entidades bancarias hacia 
el segmento de pymes. La 
ralentización del fenómeno 
de desbancarización de las 
grandes empresas frena la 
caída de los créditos de más 
de 1 millón de euros.

Las pymes españolas afron-
tan un coste de financiación 
más elevado que el resto de 
los principales países euro-
peos, a excepción de Alema-
nia. Este factor constituye 
un agravio comparativo 
para aquellas pymes espa-
ñolas más expuestas a la 
competencia internacional.

La tasa de mora crediticia 
en el sector industrial y de 
servicios mejora desde fina-
les de 2013. La metalurgia, 
muy ligada a la construc-
ción, y la hostelería, son las 
ramas que presentan una 
mayor morosidad.
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ENTORNO 
EMPRESARIAL1
El detalle de la Contabilidad Na-
cional correspondiente al primer 
trimestre de 2017 ha certificado que 
la economía española ha pisado el 
acelerador en el arranque del año. 

El crecimiento trimestral del 
0,8% del PIB es una décima supe-
rior al observado a cierre de 2016. 
El impulso provino fundamental-
mente de la formación bruta de 
capital (tanto en vivienda como 
en bienes de equipo), aunque 
también ha contribuido el repun-
te del gasto público y, de manera 
muy singular, el auge de las ex-
portaciones. En efecto, el sector 
exterior ha sorprendido positi-
vamente, y de manera insólita si 
se atiende al comportamiento ha-
bitual de las exportaciones espa-
ñolas en las fases expansivas del 
ciclo. La explicación de este di-
namismo podría atribuirse tanto 
a la recuperación económica del 
área euro como al mantenimiento 
de la competitividad precio de las 
exportaciones españolas.

Por su parte, el consumo de los ho-
gares se desaceleró tres décimas 
frente al último trimestre, con un 
crecimiento trimestral del 0,4%. 
Esta dinámica de moderación po-
dría estar acusando, por un lado, el 
repunte de la inflación, que ha cre-

cido a tasas interanuales próximas 
al 3% en los primeros compases 
de 2017. Esta notable aceleración 
obedece fundamentalmente a la 
escalada de los precios del petró-
leo. En este sentido, las tensiones 
existentes en el mercado interna-
cional del crudo –con las recientes 
desavenencias entre la OPEP y 
EEUU- añaden un foco de incerti-
dumbre para los próximos meses. 

Por otro lado, la erosión del consu-
mo podría reflejar el agotamiento 
del estímulo fiscal de 2015-2016, y 
ello a pesar de que la renta bruta 
disponible de las familias creció 
un 2,5% en 2016, la tasa de aho-
rro se sitúa en el 7,7% y la ocupa-
ción experimenta un aumento de 
435.000 empleos equivalentes a 
tiempo completo en los últimos do-
ces meses. Asimismo, la confianza 
se sitúa en niveles elevados, y ello 
a pesar del contexto político y la 
incertidumbre.

De cara al segundo trimestre, 
las previsiones apuntan a que la 
economía española mantendrá la 
velocidad de crucero observada 
en el primer trimestre. Para el 
conjunto del año, se espera un 
crecimiento del 3%, con una apor-
tación clave de la inversión y de 
las exportaciones netas. 
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La aceleración de la economía 
española contrasta con la leve 
ralentización en Europa. La eu-
rozona creció entre enero y marzo 
un 0,5%, una décima menos que 
en el cuarto trimestre de 2016. 

En el panorama geopolítico, una 
vez despejadas las incertidum-
bres de los comicios franceses, el 
siguiente escenario donde pueden 
surgir elementos de riesgo para la 
estabilidad de la Eurozona es el de 
Italia, que debe convocar eleccio-
nes entre 2017 y 2018. 

Por otra parte, China mantiene 
otro punto de atención, debido a 
las elevadas tasas de endeuda-
miento privado y público y a la 
moderación de su crecimiento, 
que cada vez más se orienta a los 
servicios.  

CUADRO MACRO DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA 2016-2018
% Anual 2016 2017 2018

PIB REAL 3,2 3,0 2,5

Consumo Final 2,6 2,4 2,1

Hogares 3,2 3,0 2,5

AA.PP. 0,8 0,7 0,6

FBCF 3,1 3,5 2,9

Bienes de equipo 5,0 4,7 4,0

Construcción 1,9 2,8 2,4

Vivienda 3,7 3,8 3,6

Otra Construcción 0,4 1,9 1,2

DEMANDA NACIONAL * 2,8 2,6 2,2

Exportaciones 4,4 4,8 3,4

Importaciones 3,3 4,1 2,6

DEMANDA EXTERNA * 0,4 0,4 0,3

IPC (Media anual) -0,2 2,0 1,8

Deflactor PIB 0,3 0,8 1,0

PIB Nominal 3,6 3,8 3,5

Empleo 2,9 2,7 2,2

Tasa de Paro 19,6 17,4 15,7

Saldo público PDE (%PIB) -4,3 -3,3 -2,4

Deuda Pública PDE (%PIB) 99,7 99,9 99,8

Balanza por cc (%PIB) 2,0 1,9 1,8

FUENTE: AFI
 (*) Aportación al crecimiento del PIB
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MOROSIDAD 
EMPRESARIAL2

2.1

El Índice Sintético de Morosidad 
Empresarial (ISME) alcanzó los 
94,3 puntos en el primer trimestre 
de 2017, experimentando un cre-
cimiento de 1,1 puntos con respec-
to al periodo anterior. De esta ma-
nera, continúa con la tendencia 
cíclica observada desde mediados 
de 2012, oscilando en torno a un 
nivel estacionario de 94 puntos.

En este sentido, parece razona-
ble advertir que solo nuevas me-

didas estructurales permitirán 
una mayor corrección de los ni-
veles de morosidad, dado que ni 
la bonanza del ciclo ni la nueva 
regulación parecen tener mayor 
incidencia. Es probable que las 
medidas deban ir orientadas a re-
forzar el papel de los tribunales 
que imparten justicia en materia 
de morosidad, así como a un pa-
pel más activo de los organismos 
de defensa de la competencia. 

EL ÍNDICE SINTÉTICO DE MOROSIDAD EMPRESARIAL (ISME)

El ISME continúa 
con la tendencia 
cíclica observada 
desde mediados 

de 2012, 
situándose en 94,3 

puntos.

FUENTE: CEPYME, a partir de datos de CESCE, y elaboración propia

ÍNDICE SINTÉTICO DE MOROSIDAD EMPRESARIAL
ISME - (IV TR 10 = 100)
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FUENTE: CEPYME, a partir de datos de CESCE, y elaboración propia

El periodo medio de pago (PMP) 
de las operaciones comerciales 
se incrementó en el primer tri-
mestre de 2017 hasta los 81 días, 
regresando de esta manera a los 
niveles registrados a lo largo del 
año 2015. Por su parte, la deuda 
comercial en retraso de pago so-
bre el plazo legal se incrementó en 
dos décimas, hasta representar el 
71,4% del total de crédito comer-
cial (estimación provisional).  

2.2 INCIDENCIA Y DURACIÓN DE LA MOROSIDAD

El periodo medio de pago 
se incrementó hasta los 81 

días, regresando a niveles 
similares a los registrados 

en 2015. La deuda 
comercial, por su parte, 

alcanzó el 71,4% del total 
de crédito comercial. 

INCIDENCIA Y DURACIÓN DE LA MOROSIDAD EMPRESARIAL 
EN ESPAÑA  

Nota: Ver ficha metodológica para la definición 
del PMP y del % de efectos en mora*Estimación provisional
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El coste financiero imputable a la 
morosidad se situó en torno a los 
980 millones de euros en el primer 
trimestre de 2017, lo que supone 
un incremento del 8% con respec-
to al último trimestre de 2016. 

La dinámica del stock de crédito 
comercial y el avance del retra-
so medio de pago y de la deuda 
comercial en mora explican el re-
punte del coste de la morosidad en 
estos primeros compases de 2017. 

2.3 EL COSTE DE LA MOROSIDAD 

La dinámica del crédito comercial y 
de los indicadores de deuda comercial 
en mora y plazo de pago elevan a 980 

millones de euros el coste financiero 
imputable a la morosidad, lo que supone 

un incremento del 8% respecto del 
cierre de 2016.  

12

IT13 IT14 IT15 IT16 IVT16 IT17 (2)

Deuda comercial (1)  306.964    285.176    290.167    289.283    297.440    298.630   

Coste financiero de la deuda comercial (1)  1.667    1.567    1.429    1.474    1.333    1.401   

Deuda comercial con retraso de pago (1) 208.860 200.888 198.943 206.847 211.042 213.278

Coste deuda en retraso de pago (1) 1.022 1.013 904 1.068 907 980

Tipo de interés legal del dinero (1) 4,0 4,0 3,5 3,0 3,0 3,0

Tipo de interés legal de demora (1) 8,1 8,3 8,1 8,1 8,0 8,0

Tipo de interés legal ponderado (1) 6,8 7,0 6,6 6,6 6,5 6,6

EL COSTE DE LA MOROSIDAD (Millones de euros)

(1) Ver ficha metodológica para su definición (2) Estimación para el primer trimestre de 2017

FUENTE: CEPYME, a partir de datos de CESCE, y elaboración propia
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2.4

El análisis sectorial de la moro-
sidad empresarial pone de mani-
fiesto la existencia de diferencias 
estructurales entre las distintas 
ramas de actividad en cuanto al 
comportamiento de cobros. Los 
sectores de textil y de construc-
ción y promoción siguen presen-
tando el periodo medio de cobro 
más elevado, con más de 30 días 

de retraso sobre el máximo legal. 
En el caso del textil, el plazo se ha 
alargado en 3,2 días con respecto 
al último trimestre de 2016. Por el 
contrario, el sector de distribución 
alimentaria se mantiene como 
la rama con mejor desempeño en 
materia de cobros. Otros sectores 
que presentan una mejora en sus 
plazos medios de cobro en este tri-
mestre son los de plásticos (-1,4 
días), agroalimentario (-0,8 días) 
y maquinaria, equipo eléctrico y 
electrónico (-0,5 días).

La naturaleza de los productos 
intercambiados y las diferencias en 
el ciclo comercial, así como las prác-
ticas de los operadores deberían po-
der explicar las diferencias observa-
das por ramas de actividad

ANÁLISIS SECTORIAL DE LA MOROSIDAD EMPRESARIAL

El periodo medio de cobro de las actividades 
del sector textil se eleva hasta 93,9 días. Por 
el contrario, el sector de distribución alimen-

taria es el que disfruta de mejores condi-
ciones en el cobro de facturas, con tan solo 

cinco días de retraso sobre el plazo legal.  

FUENTE: CEPYME, a partir de datos de CESCE, y elaboración propia

PERIODO MEDIO DE COBRO POR RAMA DEL ACREEDOR (Días)

IT12 IT13 IT14 IT15 IT16 IVT16 IT17

Distribución Alimenticia 74,1 71,9 69,2 67,9 66,8 65,4 65,8

Agroalimentario 75,1 74,4 70,8 69,8 73,4 74,1 73,3

Químico 73,9 76,7 71,5 70,1 71,6 72,1 74,4

Madera y Mueble 81,5 77,4 77,6 76,0 73,9 74,5 77,2

Maquinaria, Equipo Eléctrico y Electrónico 83,2 80,2 79,1 77,4 77,4 79,5 79,0

Siderometalurgia 86,5 82,4 83,3 84,2 85,7 83,5 83,5

Plásticos 82,4 80,1 77,3 79,5 80,3 85,1 83,7

Papel y Artes Gráficas 80,4 80,8 85,6 84,0 84,4 84,1 84,8

Otros 76,1 84,4 88,6 86,1 117,9 74,0 88,5

Construcción y promoción 102,6 98,3 97,5 92,7 93,9 92,5 93,2

Textil 93,1 92,5 96,4 94,6 96,3 90,7 93,9

Total 84,3 82,1 82,3 80,6 83,4 79,6 81,0
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2.5

Las divergencias regionales en 
cuanto al periodo medio de pago 
continúan poniendo de manifies-
to la existencia de diferencias es-
tructurales en los comportamien-
tos de pago de las  empresas de 
cada región. Una brecha que se 
eleva a casi 18 días entre las Co-
munidades Autónomas donde las 
empresas presentan un menor y 
un mayor periodo medio de pago.

ANÁLISIS TERRITORIAL DE LA MOROSIDAD EMPRESARIAL

Las empresas catalanas pasan a liderar el 
ranking de mejor comportamiento de pago 

por Comunidades Autónomas, con 73,1 
días. Las empresas de la Comunidad Foral 
de Navarra son las que presentan mayores 

retrasos, con un plazo que supera en más de 
30 días el máximo legal. 
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Cataluña se convierte en la Comu-
nidad Autónoma donde las em-
presas presentan plazos de pago 
más reducidos (73,1 días), seguida 
de las que se sitúan en Castilla y 
León, donde el incremento del pe-
riodo de pago en 2,5 días sitúa a la 
Comunidad en segunda posición 
este trimestre (74,1 días); si bien 
es cierto que estos plazos siguen 
siendo superiores al máximo legal. 
Por su parte, son las empresas de 
La Rioja y de la Región de Murcia 
las que más acortan sus periodos 
medios de pago, aunque la reduc-

ción es moderada, apenas 2 días 
en ambos casos. 

El alargamiento del periodo me-
dio de pago de las empresas en 
Extremadura (+10 días), en la 
Comunidad Foral de Navarra 
(+9,9 días) y en Cantabria (+7,4 
días), evidencia el problema del 
retraso en los pagos. En el caso de 
Cantabria y la Comunidad Foral 
de Navarra el retraso de pago de 
las empresas supera en más de 30 
días el plazo máximo establecido 
por la legislación. 

15

PERIODO MEDIO DE PAGO POR CC AA DEL DEUDOR (Días)

Comunidad Autonoma IT12 IT13 IT14 IT15 IT16 IVT16 IT17

Cataluña 81,5 78,6 78,9 75,6 79,7 72,2 73,1

Castilla y Leon 76,6 74,1 69,7 72,3 73,1 71,6 74,1

Aragón 75,4 73,0 70,4 68,5 76,2 73,2 74,6

La Rioja 85,4 86,2 81 77,4 83,8 79,3 77,6

Principado de Asturias 85,0 83,7 82,3 76,3 76,4 78,3 78,0

Pais Vasco 80,9 77,4 77,4 78,6 82,5 77,5 79,3

Galicia 84,0 77,7 82,6 81,2 82,1 80,4 79,9

Ceuta y Melilla 96,1 80,0 81,5 89,7 88,0 75,7 80,1

Islas Baleares 85,7 83,6 78,8 78,7 81,5 78,0 81,9

Castilla-La Mancha 81,2 80,7 77 77,4 79,8 82,7 84,6

Comunidad de Madrid 87,3 85,7 89,1 86,6 89,7 82,0 84,8

Andalucia 90,5 88,4 88,8 85,9 85,3 86,2 84,8

Comunidad Valenciana 87,4 87,8 88,3 85,1 87,3 84,5 85,1

Extremadura 89,7 85,5 78,7 77,9 79,5 76,0 86,0

Islas Canarias 94,8 88,7 92,2 86,6 90,0 85,0 86,0

Region de Murcia 85,3 86,9 86,7 89,7 89,8 90,4 88,6

Cantabria 88,4 86,6 80,1 83 88,0 82,9 90,3

Comunidad Foral de Navarra 82,4 77,8 76,7 77,8 85,8 80,9 90,8

Total 84,3 82,1 82,3 80,6 83,4 79,6 81,0

FUENTE: CEPYME, a partir de datos de CESCE, y elaboración propia
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El alargamiento en 1,6 días, hasta 
los 84,1 días del periodo medio de 
pago de las pymes de entre 50 y 
249 empleados y la reducción en 
1 día en el caso de las microem-
presas, profundiza el diferencial 
entre las pymes de mayor y menor 
tamaño hasta los 10 días. 

Estos registros vuelven a eviden-
ciar una regularidad empírica, y 
es que el tamaño empresarial es 
un determinante de los plazos de 
pago. Con normalidad, cuanto 
mayor es el tamaño empresarial, 
mayores son los plazos de pago.

2.6 ANÁLISIS DE LA MOROSIDAD SEGÚN EL TAMAÑO DE LA EMPRESA  

El diferencial entre 
el periodo medio de 

pago de las medianas 
empresas y las 

microempresas se sitúa 
en torno a 10 días, 

aumentando la brecha 
habitual que se observa 

por tamaño de empresa.

16

PERIODO MEDIO DE PAGO 
POR TAMAÑO EMPRESARIAL DEL DEUDOR  (días)

IT12 IT13 IT14 IT15 IT16 IVT16 IT17

Micro 1 - 9 84,4 80,1 80,4 74,4 85,6 75,2 74,2

Pequeña 10 - 49 84,7 81,8 81,4 80,9 80,9 79,8 82,0

Mediana 50 - 249 84,4 84,5 85,9 84,2 86,2 82,5 84,1

Total 84,3 82,1 82,3 80,6 83,4 79,6 81,0

FUENTE: CEPYME, a partir de datos de CESCE, y elaboración propia
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Las Corporaciones Locales conti-
núan siendo el nivel administrati-
vo que acumula mayores retrasos 
en el pago de sus facturas a pro-
veedores. No obstante, desde el 
tercer trimestre de 2016, cuando 
el plazo de pago alcanzaba los 107 
días, estos períodos se ha reducido 
en cerca de 30 días, hasta situarse 
en 87,6 días en el primer trimes-

tre de 2017. Ahora bien, la dife-
rencia con el plazo máximo legal 
(30 días) es casi tres veces mayor.

En las Comunidades Autóno-
mas, el plazo de pago se reduce 
hasta los 57 días, aproximán-
dose al plazo registrado por los 
organismos y entes públicos de-
pendientes de la Administración 
General del Estado1 , que crecen 
hasta los 55,9 días. Por último, 
la administración central pre-
senta los menores retrasos del 
conjunto de las administraciones 
públicas, con un periodo medio 
de 48,7 días.

2.7 LA MOROSIDAD DE LAS ADMINISTRACIONES PÚBLICAS

17

PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES DE LAS 
ADMINISTRACIONES PUBLICAS SEGÚN NIVEL ADMINISTRATIVO.
MEDIA MÓVIL DE TRES MESES (DIC 2014 – FEB 2017)

FUENTE: Ministerio de Hacienda y elaboración propia

El periodo medio de pago a proveedores de 
las Corporaciones Locales se reduce conside-
rablemente hasta los 87,6 días, aunque sigue 

casi triplicando el establecido legalmente. 

Según la Ley 6/1997, de Orga-
nización y funcionamiento de 
la Administración General del 
Estado, los Organismos públicos 
son Entidades de derecho público 
que desarrollan actividades de la 
propia Administración General 
del Estado para cuyo cumplimien-
to les corresponden las potestades 
administrativas precisas, salvo la 
expropiatoria. Se distinguen dos 
modelos básicos: organismos au-
tónomos, que realizan actividades 
fundamentalmente administrati-
vas de fomento, prestacionales o 
de gestión de servicios públicos y 
Entidades públicas empresariales 
que realizan actividades presta-
cionales, de gestión de servicios o 
de producción de bienes de interés 
público susceptibles de contra-
prestación económica.
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EL CRÉDITO
FINANCIERO3

3.1

El stock de crédito financiero a 
empresas sigue cayendo en el úl-
timo trimestre de 2016 (último 
dato disponible). En términos 
interanuales, el descenso es del 
6,1%, motivado nuevamente por 
la contracción del crédito ban-
cario destinado a construcción 
y promoción, que vuelve a expe-
rimentar caídas de dos dígitos 
(10,3% interanual). Por su parte, 
el crédito a empresas no inmobi-

liarias sigue ralentizándose, pero 
a un ritmo mucho menor, con una 
ligera reducción del 0,43% inte-
ranual en el último trimestre. 

En definitiva, la tendencia ob-
servada en el cuarto trimestre 
de 2016 vuelve a reflejar el des-
ajuste entre el crédito bancario y 
la buena marcha de la economía 
española, en el que el crecimien-
to tanto de la actividad como del 
empleo no se acompaña de una 
recuperación del crédito banca-
rio al sector privado. Además, se 
espera que esta dinámica prosi-
ga al menos en los próximos dos 
años, puesto que la amortización 
de los préstamos sigue superando 
la nueva concesión. 

EVOLUCIÓN DEL CRÉDITO Y DE LA FINANCIACIÓN DE LAS 
EMPRESAS SEGÚN LAS FUENTES OFICIALES

El crédito financiero a empresas sigue 
cayendo en el último trimestre de 2016, 

debido a la contracción del crédito a 
empresas inmobiliarias. 

19
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Las entidades bancarias, afecta-
das por la caída de la demanda de 
créditos por parte de las grandes 
empresas y por los bajos tipos de 
interés, han reorientado sus es-
trategias de ventas hacia agentes 
más rentables donde obtener ma-
yores márgenes. En particular, el 
segmento de las pymes. La mayor 
rentabilidad en este segmento 
viene determinada precisamen-
te por el tamaño empresarial del 
prestatario, puesto que permite a 
las entidades bancarias negociar 

FUENTE: Banco de España  y elaboración propia

EVOLUCIÓN DEL CRÉDITO FINANCIERO A EMPRESAS. 
TASA INTERANUAL (%)

El crédito de nueva concesión a pymes 
repunta un 9,6% interanual en marzo por 

la reorientación de las entidades bancarias 
hacia el segmento de pymes. Por otro 
lado, la ralentización del fenómeno de 

desbancarización de las grandes empresas 
frena la caída de los créditos de más de un 

millón de euros.
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PRÉSTAMOS PARA NUEVAS OPERACIONES
A SOCIEDADES NO FINANCIERAS (Tasa de variación interanual de la 
media móvil de tres meses no centrada) (%)

FUENTE: Banco de España  y elaboración propia

por lo general condiciones más fa-
vorables (generalmente tipos de 
concesión más altos o mayores 
gastos y comisiones). 

Este relato explicaría por qué el 
crédito de nueva concesión infe-
rior a un millón de euros -asocia-
do al crédito concedido a pymes- 
vuelve a repuntar, registrando 
tasas de crecimiento positivas 
desde el inicio de 2017 hasta al-
canzar a un ritmo del 9,6% inte-
ranual en marzo de este año. 

Por su parte, los créditos de nue-
va concesión con un importe su-
perior a un millón de euros -des-
tinados esencialmente a grandes 
empresas- siguen contrayéndose, 
aunque lo hacen a un ritmo mu-
cho menor al registrado en los 
meses anteriores. Esto puede 
ser indicativo de un cambio de 
tendencia que vendría por una 
ralentización del fenómeno de 
desbancarización, comentado en 
anteriores ediciones del Boletín.  
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La normalización de las condi-
ciones financieras y el cese de los 
episodios de crisis soberana han 
fomentado una mayor estabilidad 
financiera en el área euro, deján-
dose sentir en la evolución del 
coste de la financiación que afron-
tan los diferentes países. En este 
sentido, los tipos de interés que 
soportan las pymes por las nuevas 
operaciones de crédito siguen con-

vergiendo cada vez más entre los 
principales países europeos.

En el primer trimestre del año 
se han reducido los tipos en los 
principales países europeos, con 
la excepción de Alemania, don-
de crecen ligeramente hasta el 
2,47%. Por su parte, las empre-
sas españolas soportan un tipo de 
interés del 2,36%. Ambos países 
superan la media del área euro 
(2,20%) y quedan sensiblemente 
por encima del coste que deben 
asumir las pymes de otros Esta-
dos, como Francia (1,71%).

En este sentido, el diferencial 
del coste financiero de la deuda, 
que incide directamente sobre los 
márgenes empresariales, consti-
tuye un agravio comparativo para 
aquellas empresas más expuestas 
a la competencia internacional. 

Las pymes españolas afrontan un coste de 
financiación más elevado que sus homólogas 
en el resto de los principales países europeos, 

a excepción de Alemania. Este factor 
constituye un agravio comparativo para 

aquellas pymes españolas más expuestas a 
la competencia internacional.

3.2 LAS CONDICIONES DE FINANCIACIÓN DE LAS PYMES ESPAÑOLAS 
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FUENTE: Banco de España  y elaboración propia

EVOLUCIÓN DE LOS TIPOS DE INTERÉS DE LAS NUEVAS 
OPERACIONES DE CRÉDITO BANCARIO A PYMES (%). 
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Tras alcanzar un máximo a fi-
nales de 2013, el porcentaje de 
crédito en mora se ha reducido 
paulatinamente, tanto en el sector 
industrial como en el de servicios. 
Entre los servicios, la hostelería 
ha sido habitualmente una de las 
ramas productivas con mayor mo-
rosidad, llegando a alcanzar a más 
del 20% de los créditos a finales 
de 2013. A pesar de la mejora en 
los últimos años, la actividad hos-
telera sigue registrando la mayor 
tasa de créditos en mora del sector 
servicios (un 14,5% en diciembre 
de 2016) y todavía representa casi 
el doble de la del conjunto del sec-
tor terciario, sin considerar el in-
mobiliario (8%). Por otro lado, el 
comercio y reparación, así como 
el transporte, almacenamiento y 
comunicaciones, presentan una 
morosidad más baja, del 11,2% y 
el 7,7% respectivamente. 

En la industria, son las ramas 
más vinculadas a la construcción 
las que mayor retraso registran 
en el cumplimiento de sus obli-
gaciones con entidades financie-
ras. Esto explica que el sector 
de la metalurgia y construcción 
de maquinaria presente una de 
las mayores tasas de crédito en 
mora, con un porcentaje que se 
eleva al 16,3%, según los datos 
más recientes. Este porcentaje 
contrasta con el que registra el 
conjunto de la industria sin agre-
gar la construcción, que se sitúa 
aproximadamente en la mitad (un 
8,9%). Por su parte, ramas como 
la alimentación, bebidas y tabaco 
o la producción y distribución de 
energía eléctrica, gas y agua, pre-
sentan tasas de crédito en mora 
bajas, aunque todavía superiores 
a los niveles previos a la crisis.  

La tasa de mora 
crediticia en el 

sector industrial 
y de servicios 
mejora desde 

finales de 2013. 
La metalurgia, 

muy ligada a la 
construcción, y 

la hostelería, son 
las ramas que 
presentan una 

mayor morosidad.
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FUENTE: Afi a partir de Banco de España

FUENTE: Afi a partir de Banco de España

EVOLUCIÓN DEL CRÉDITO EN MORA EN EL SECTOR SERVICIOS 
(% mora)

EVOLUCIÓN DEL CRÉDITO EN MORA EN LA INDUSTRIA 
(EXCEPTO CONSTRUCCIÓN) (% mora)



MOROSIDAD COMERCIAL Y 
COMPETITIVIDAD DEL TEJIDO 
EMPRESARIAL 

MONOGRÁFICO

La morosidad comercial es fuente 
de diversos costes para las em-
presas que la sufren. Por un lado, 
los costes que cabría denominar 
como “contables”, como las pro-
visiones por créditos dudosos, 
los gastos asociados al recobro 
o, incluso, los costes asociados a 
eventuales litigios con las contra-
partes. Por otro lado, los costes 
económico-financieros, asociados 
a la pérdida de oportunidad de 
liquidez y del rendimiento que 
ésta puede ofrecer en el mercado. 

En aquellos entornos donde las 
empresas se encuentran más ex-
puestas a la competencia, resulta 
complicado repercutir los costes 
de la morosidad a los clientes, 
puesto que ello conllevaría ele-
var los precios y la posibilidad 
de perder cuota de mercado. Es 
decir, la morosidad es un factor 
que afecta a la competitividad de 
las empresas. 

En esta situación, la morosidad 
incide directamente sobre el mar-
gen empresarial. Como respues-
ta, las empresas pueden seguir 

dos estrategias. O bien reducir 
sus plantillas dada la rigidez del 
mercado laboral -con el subsi-
guiente aumento de la produc-
tividad media por empleado- o 
bien reducir el propio margen 
y mantener el empleo, que es la 
conducta estratégica habitual de 
las empresas para hacer frente 
a la morosidad. No obstante, de 
esta forma internalizan el riesgo 
de extinción de la empresa, que 
se produce cuando dicho margen 
no permite cubrir todos los costes 
asociados al capital (financieros, 
rentas de los inversores, alqui-
leres, etc). Por otra parte, en la 
medida en que los márgenes son 
el incentivo más potente que ali-
menta las inversiones –las expec-
tativas de beneficios- la morosi-
dad deriva otro efecto negativo 
para el conjunto de la economía. 
Además, para muchas empresas, 
sobre todo pequeñas y medianas, 
los beneficios para distribuir no 
llegan al 10% de su facturación, 
indicando la estrechez de los mis-
mos para la supervivencia de las 
empresas. 
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Fuente: Afi

Un análisis de los retrasos de pago 
por países muestra que allí don-
de se respetan más los plazos de 
pago, mayor es la competitividad. 
Si bien no cabe establecer una re-
lación pura de causalidad, lo cierto 
es que estas evidencias amparan 
la creencia de que la morosidad no 
es una característica de economías 
competitivas, sino todo lo contrario. 
Es más, las economías competiti-
vas se caracterizan por tener un 
mejor funcionamiento relativo del 
entramado institucional. En par-

ticular, mejor funcionamiento de 
los mercados, más flexibles y con 
menores barreras a la entrada, así 
como un papel más decisivo de los 
poderes públicos en la vigilancia 
en el cumplimiento de las norma-
tivas y reglamentaciones que re-
gulan las relaciones comerciales y 
los mercados. Todo ese entramado 
institucional es el que permite que 
se extiendan las buenas prácticas 
comerciales, dando lugar a círculos 
virtuosos de crecimiento económico 
sin distorsiones. 
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La morosidad comercial, en 
particular, es un fenómeno 
que obedece a muchos factores. 
Gran parte de los conflictos por 
impago se deben a disputas so-
bre el grado de cumplimiento 
de las obligaciones contractua-
les adquiridas e inherentes a 
la transacción comercial. Otros 
se deben a la mala situación 
financiera que atraviesan los 
deudores. Y otros se deben, sen-
cillamente, al abuso de aquellas 
empresas que utilizan los plazos 
de pago de manera oportunista, 

causando un enorme perjuicio a 
las empresas acreedoras (y de 
manera muy particular cuando 
éstas son pymes). 

Por consiguiente, es de obligada 
reflexión la necesidad de erradi-
car las malas prácticas en el ám-
bito de las relaciones comercia-
les –la morosidad-, puesto que 
comporta una serie de exter-
nalidades que afectan al tejido 
productivo y que son contrarias 
a cualquier objetivo de elevar la 
competitividad empresarial. 

FUENTE: Fuente: Afi, a partir de World Economic Forum e Intrum Justitia

ÍNDICE DE COMPETITIVIDAD 						    
Y RETRASO EN LOS PAGOS DE LA UE (2016)
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GLOSARIO

Coste de la Deuda en Re-
traso de Pago: Resultado de 
multiplicar el crédito comer-
cial en retraso de pago por el 
tipo de interés legal de demo-
ra vigente en cada momento 
y por el cociente entre el RPL 
(en días) y 365.

Crédito Comercial en Re-
traso de Pago o en Mora: 
Es la parte del crédito co-
mercial total que resulta de 
la ratio de morosidad. Este es 
un porcentaje del crédito co-
mercial que se encuentra en 
situación de mora atendiendo 
a los plazos legales estableci-
dos por la normativa.

Crédito comercial total: 
Importe total de operaciones 
realizadas a crédito entre so-
ciedades no financieras, obte-
nido a partir de las Cuentas 
Financieras del Banco de 
España.

Índice de Cifra de Nego-
cios Empresarial (ICNE) 
Es una operación de síntesis 
que permite obtener un indi-
cador coyuntural que mide 
la evolución a corto plazo de 
la cifra de negocios, de forma 
conjunta, para los sectores 
económicos no financieros: In-

dustrias extractivas y manu-
facturera, Energía eléctrica y 
agua, Comercio y Servicios no 
financieros.

Índice Sintético de Moro-
sidad (ISME): Se trata de un 
índice sintético basado en los 
indicadores simples del Perio-
do Medio de Pago y la Ratio 
de Morosidad, compuestos 
ambos mediante una media 
aritmética (ponderaciones 
0,5-0,5).

Indicador de Expectati-
vas: Se trata de un indica-
dor que hace referencia a la 
incidencia de la morosidad 
en los próximos seis meses. 
Se calcula como la diferen-
cia entre el porcentaje de 
respuestas “Disminuye” y 
el porcentaje de respuestas 
“Aumenta”. El saldo pueden 
oscilar entre –100 y +100. 
Valores positivos indican 
avances, mientras que datos 
negativos señalan retroceso 
de la morosidad.

Indicador de Situación: 
Se trata de un indicador que 
hace referencia a la incidencia 
de la morosidad en el momen-
to actual. Se calcula como la 
diferencia entre el porcentaje 
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de respuestas “Disminuye” y 
el porcentaje de respuestas 
“Aumenta”. El saldo pueden 
oscilar entre –100 y +100. 
Valores positivos indican 
avances, mientras que datos 
negativos señalan retroceso 
de la morosidad.

Morosidad Empresarial: 
La Ley 3/2004, de 29 de di-
ciembre, define la “Morosidad 
en las operaciones comercia-
les” como “el incumplimiento 
de los plazos contractuales o 
legales de pago” (Art.2). esta 
es la definición de “morosidad 
empresarial” que se ha adop-
tado para el Monitor, en la 
vertiente de “plazos legales”, 
ya que la información dispo-
nible no permite conocer los 
plazos contractuales a los que 
los clientes y proveedores de-
terminan sus pagos.

Periodo Legal de Pago 
(PLP): Los sucesivos perio-
dos de pago obligados por la 
ley determinados por las nor-
mas legales vigentes en cada 
momento del análisis.

Periodo Medio de Pago 
(PMP): El periodo medio de 
pago de todas las experien-
cias de pago gestionadas por 
las entidades colaboradoras.

Periodo Medio de Impa-
go (PMI): Nº medio de días 
transcurridos entre la fecha 
de primer vencimiento im-
pagado y la fecha del estudio 
Equifax (último día del mes)

Ratio de morosidad: El 
porcentaje de los importes 
pagados fuera de plazo regis-
trados por las entidades co-
laboradoras sobre el importe 
total de pagos de su base de 
experiencias de pago.

Retraso de Pago Legal 
(RPL): Diferencia entre el 
PMP y el PLP.

Retraso medio de cobro: 
Nº medio de días transcurri-
dos desde la fecha de venci-
miento legal de una factura 
pendiente de cobro. Se mide 
en intervalos de días siendo 
el primero menos de 30 días 
y el último más de 120 días.

Retraso medio de pago: Nº 
medio de días transcurridos 
desde la fecha de vencimien-
to legal de una factura pen-
diente de pago. Se mide en 
intervalos de días siendo el 
primero menos de 30 días y el 
último más de 120 días.

Probabilidad de impago: 
Porcentaje del importe de las 
facturas pendientes de cobro 
que las empresas estiman no 
van a cobrar nunca.

Tipo Legal Ponderado: La 
media ponderada del tipo legal 
del dinero y del tipo legal de 
demora en la que las ponde-
raciones son, respectivamen-
te, la proporción del crédito 
comercial pagado en el plazo 
legal y del crédito comercial en 
retraso de pago legal sobre el 
total del crédito comercial. 
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