
El pasado 7 de julio
entró en vigor la
Ley 15/2010, que
introdujo ciertas

modificaciones en la Ley
3/2004, por la que se esta-
blecíanmedidas de lucha
contra lamorosidad en las
operaciones comerciales.
Como principal nove-

dad, la Ley 15/2010 esta-
blece un plazomáximo de
60 días para que las empre-
sas paguen a sus proveedo-
res (30 días en el caso de
alimentes frescos y pere-
cederos), sin que se permi-
ta a las partes pactar plazos
superiores. Con la anterior
regulación dicho plazomá-
ximo sólo regía cuando los
contratantes no habían es-
tipulado otro plazo dife-
rente, que podía ser infe-
rior o superior. Según jus-
tifica el legislador en la ex-
posición demotivos de la
reforma, se pretende así
proteger en época de crisis
a los pequeños ymedianos
proveedores frente a au-
mentos injustificados de
los plazos de pago impues-
tos por grandes empresas.
Por lo tanto, el señala-

miento de plazos de pago
superiores a los fijados le-
galmente dará lugar a la nu-
lidad de losmismos, y el
pago realizadopor el deudor
dentro de dichoplazo con-
tractual, pero fuera del pla-
zo legal, deberá ser conside-
rado comopago tardío que
facultará al proveedor para
exigir los correspondientes
intereses de demora.
Si bien los nuevos plazos

imperativos se aplican con
carácter general a los con-
tratos celebrados a partir
del pasado 7 de julio, la Ley
15/2010 prevé que su im-
plantación sea progresiva
para aquellas empresas que
vinieran pactando con sus
proveedores plazos de pago
más elevados. En estos ca-
sos, el plazomáximohasta
el 31 de diciembre de 2011
será de 85 días; durante el
año 2012, de 75 días; y a
partir del 1 de enero de
2013 ya estará plenamente
vigente el plazo de 60 días.
Hay que tener en cuenta,
no obstante, que dicho ré-
gimen transitorio no es de
aplicación a los productos
de alimentación frescos y
perecederos, para los cuales
el plazo de pago a 30 días
entró en vigor sin excep-
ción elmismo 7 de julio.
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S i está pensando
en acometer un
proceso de refi-
nanciación de la

deuda bancaria de su em-
presa, aquí tiene los prin-
cipios básicos que le ayu-
darán a acometer un pro-
ceso de refinanciación
con mayores garantías de
éxito:

1. Global y al unísono.
La refinanciación ha de
plantearse como una ne-
gociación global con todas
las entidades financieras
con deuda en su empresa,
de forma conjunta, coor-
dinada y en el mismo in-
tervalo temporal. Inten-
tar solucionar el proble-
ma individualmente con
cada entidad a medida
que vencen las operacio-
nes es un error muy co-
mún, que no conlleva
más que refinanciaciones
parciales con altos costes
y aportación de garantías
excesivas, que no es lo
que realmente necesita la
empresa para solucionar
su problema de liquidez a
medio plazo, por lo que
no se consigue más que
agravar el problema.

2. «Además de ser bue-
no, hay que aparentar-
lo».Ordene y presente
toda la información justi-
ficativa de la necesidad de
refinanciación de una for-
ma profesional y clara,
con toda la información
correctamente presenta-
da, con los contenidos
que habitualmente nece-
sita un analista de riesgos
bancarios en este tipo de
operaciones para facilitar
un rápido y favorable aná-
lisis de la misma.

3. Venda futuro. El
plan de viabilidad que
justifique la necesidad de
la refinanciación ha de
poner de manifiesto que
su problema es de tesore-
ría a corto plazo, expli-
cando las razones que han
llevado a ello y que a me-
dio plazo, tiene un nego-
cio rentable y capaz de ge-
nerar la tesorería necesa-
ria para hacer frente al re-
pago de la deuda. Para
ello, será fundamental so-
portar adecuadamente la
consecución futura de
ventas rentables.

4. Sea sincero. No se
guarde ‘casi’ nada, sea ho-
nesto con el analista de la
entidad financiera que
tiene enfrente. Es el mo-
mento de mostrar y lim-
piar todos los errores co-
metidos (impagados, ma-
las inversiones, fuerte ba-
jada de ventas, obsoles-
cencia de mercaderías…)
en los últimos años, que
han llevado a la empresa a
la situación actual de cri-
sis de liquidez.

5.Nombre a un interlo-
cutor ajeno a su empre-
sa. La negociación de una
refinanciación es un pro-
ceso relativamente largo y
duro, que llevará a posicio-
nes extremas en las que
hay quemantener la cal-
ma. Aunque usted conozca
los problemas de su em-
presamejor que nadie,
puede que su estrecha re-
lación con las entidades fi-
nancieras dificulte que és-
tas se crean que realmente
tiene un problema grave
que hay que resolver. Por
todo ello, apóyese en la fi-
gura de un profesional con
experiencia, para liderar y
coordinar todo el proceso
de refinanciación. Si este
tercero es reconocido por
su independencia de la
empresa, serámuy bien
valorado por las entidades
financieras.

6. Reparto proporcio-
nal. En la operación plan-
teada hay que seguir
siempre el principio de
equidad entre todas las
entidades financieras in-
tegrantes del ‘pool’ ban-
cario; es decir, los niveles
de deuda y garantías de
cada entidad sobre el total
de la deuda de la empresa
han de permanecer en va-
lores similares después de
la refinanciación que los
que había antes de ella.

7. Alcance y plazos. A
ser posible, la refinancia-
ción se planteará sin soli-
citar deuda nueva adicio-
nal, ya que solicitar deuda
nueva en el momento ac-
tual, aunque pueda ser
muy razonable desde el
punto de vista del nego-
cio, será posible en muy
pocos casos y siempre

aportando garantías rea-
les adicionales. Igual su-
cede con el pago de los in-
tereses de la deuda ya
existente, que por tanto
deberá seguir atendiéndo-
se. Así, la refinanciación
abarcará exclusivamente
a la deuda actual y se
planteará con carencia de
pago de capital durante
un plazo de entre 24 y 36
meses. No sea impacien-
te, un correcto proceso de
refinanciación, depen-
diente de su volumen y
complejidad, puede le
puede llevar entre 3 y 6
meses.

8. Condiciones econó-
micas.Debe asumir de
antemano que las comi-
siones de novación de las
operaciones y los diferen-
ciales de tipos serán más
elevados de lo habitual en
otras operaciones de en-

deudamiento. Las entida-
des financieras asumirán
un riesgo adicional si
aceptan la refinanciación,
y eso tiene un precio.
Esto no significa que las
condiciones deban ser
abusivas y así ha de de-
fenderlo, haciendo ver
que unas condiciones de-
masiado elevadas pueden
poner en riesgo los núme-
ros del plan financiero
planteado. Comisiones de
novación de en torno al
punto porcentual y dife-
renciales de entre 200 y
300 puntos básicos han
de entenderse como habi-
tuales para este tipo de
operaciones, variando en
función del riesgo de la
operación y del sector de
actividad en que se ubi-
que su negocio.

9. Garantías. Punto crí-
tico. Requiere un análisis
previo minucioso, ya que
en función de los riesgos
de la operación planteada
y de las garantías actuales
que cada entidad tenga,
pueden condicionar de
antemano el posiciona-
miento de cada entidad
ante una operación de re-
financiación. Estas garan-
tías serán reales de bienes
inmuebles, maquinaria
y/o existencias y se deter-
minan con el ratio conoci-
do como LTV (’loan to va-
lue’), que se calcula como
el valor de deuda total so-
bre el valor a precio de ta-
sación de las garantías
aportadas. Las entidades
financieras exigirán LTV
por debajo del 80%, sien-
do este un valor límite
aceptable por usted, pu-
diendo llegar según el
caso hasta el 100%.

10. Conozca a su ‘opo-
nente’ y hágalo su alia-
do.Debe realizar un ade-
cuado análisis de las pe-
culiaridades de las entida-
des con las que tiene que
negociar. No todas tienen
la misma actitud ni pre-
disposición en los proce-
sos de refinanciación y,
por tanto, la estrategia
podrá variar sensiblemen-
te en función de las enti-
dades con las que le ha to-
cado negociar. Así mismo,
deberá de buscarse un
aliado en una de las enti-
dades financieras, que
será quien junto con us-
ted lidere el proceso de
refinanciación y agilice el
cierre de la refinanciación
al mostrar su predisposi-
ción favorable de forma
rápida ante el resto de en-
tidades para el cierre de la
operación. Su adecuada
elección será un punto
crítico para el éxito. Habi-
tualmente, esta entidad
líder, coincidirá con una
de las que mayor porcen-
taje de deuda tenga en el
‘pool’ bancario.
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