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La factura electronica como titulo valor

The electronic invoice as an asset title
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Resumen:

Este articulo analizard la naturaleza juridica de la factura negociable originada por una
factura electrénica, en su calidad de titulo valor. Ademas, se sefalara la importancia que
representa para el desarrollo del factoring electronico en el Perd, asi como aquellos aspectos
normativos que podrian ser objeto de una mayor claridad.

Abstract:

This article analyze the juridical nature of the negotiable invoice originated by a electronic
invoice, in his quality of asset title. This, it will point the relevance that it has for the
development of electronic factoring in Peru, and the legal aspects that could be object of a
better precision.
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1. Introduccion

La factura es un documento muy importante en el trafico comercial no solo por su valor tributario, sino
porque en muchas ocasiones es el Unico documento que representa la prestacién de servicios o la venta
de productos.

Con el avance de la tecnologia, los paises han empezado su proceso de digitalizacién de documentos
dando nacimiento a la factura electrénica’, la cual es un documento que no tiene un soporte en papel sino
es emitido de forma electrénica y cuenta con plena validez juridica para todos los efectos tributarios.

En el Pery, la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria (SUNAT) ha establecido
las caracteristicas de la factura electrénica, permitiendo integrar electrénicamente los procesos de los
contribuyentes a la SUNAT, reemplazando el papel en la emision de los comprobantes de pago por un
procedimiento de emision electrénica. Actualmente, la SUNAT tiene como objetivo ampliar el nimero de
contribuyentes obligados a emitir facturas electrénicas hasta llegar al 100% de empresas.

A pesar de los avances tecnoldgicos realizados en torno a la factura y la relevancia que tiene ésta en el
trafico comercial, el marco juridico no contemplaba un procedimiento expedito para el cobro del importe
consignado en dicho instrumento, por lo que bastaba que el deudor negase la deuda para que el acreedor
tuviera que recurrir a un procedimiento declarativo ordinario. A raiz de lo mencionado -y considerando
la experiencia de otros paises como Chile- es que en el afilo 2010 se publicé la Ley N° 29623 que otorga la
calidad de titulo valor a la tercera copia de la factura fisica a fin de que el pago sea exigible en forma mas
expedita y oportuna. A dicho titulo valor se le otorgd el nombre de factura negociable. Posteriormente,
en el 2015, mediante la Ley N° 30308 y el Decreto Legislativo N° 1178, que modificaron a Ley N° 29623,
se establecieron las normas que regulan las transferencias y otorgan la calidad de titulo valor (factura
negociable) a un ejemplar (electrénico) de la factura electrénica.

Sin lugar a dudas, el nuevo marco regulatorio de las facturas negociables incrementé el uso del factoring
en el Pert y estd logrando una profundizacién financiera, facilitando la liquidez a las Mipymes. Segun
PRODUCE, en el 2015 (afo en el cual se emitié un paquete normativo para promover la comercializa-
cion de facturas negociables fisicas y electrdnicas) se realizaron 6 138 operaciones de factoring; en el
ano 2016 se realizaron 60 907; en el ano 2017 se realizaron 152 869; y, en el afho 2018, hasta el mes de
abril se realizaron 74 314. Asimismo, segun cifras de CAVALI, el afho 2018 se cerré con 339 000 facturas
financiadas, y se proyecta que el 2019 se cierre con 580 000 facturas financiadas, que es casi un 71%
mas respecto al aho anterior.

Considerando todo lo expuesto, en las lineas que siguen se analizaré la naturaleza juridica de la factura
negociable originada por una factura electrdnica, en su calidad de titulo valor. Se sefalard la importancia
que representa para el desarrollo del factoring electrénico en el Pert, asi como aquellos aspectos normativos
que podrian ser objeto de una mayor claridad.

2. Elorigen: La factura electronica

El avance de la tecnologia de la comunicacion e informacién haimpactado el dmbito tributario de la mayoria
de paises, incluido el Pert, generando que se implementen y promuevan el uso de la emision electronica de
las facturas y demds documentos de caracter tributario, reemplazando el soporte fisico (papel) de dichos
documentos por soportes electrénicos.

Esimportante mencionar que la expansion del uso de la factura emitida de forma electrénica a nivel mundial
se debid alimpulso realizado por el sector privado y el sector publico. Respecto al sector privado sus motivos
se basaron fundamentalmente en: disminuir el costo de papel y custodia de facturas; impulsar los procesos
de innovacién y automatizacién; obtener nuevas formas de comunicacion y contrato con sus clientes; por
presion externa de clientes multinacionales que les exigian la emision electrénica y para mejorar sus procesos
de gestidn de efectivo. Por otro lado, el impulso por parte del sector publico se basé en la simplificacion de
las obligaciones tributarias (dado que la emisidn electronica contribuye a simplificar el proceso de declara-

1 El proceso de modernizacion comenzé durante la década de los 90 bajo el impulso de las ideas propuestas del Consenso de
Washington (que puso énfasis en la légica macro-fiscal de recaudacién y de apertura econémica) y la influencia del “reiventing
government”. En: Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y Centro Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT), La Factura
Electrénica en América Latina, ed. Alberto Barreix y Raul Zambrano (Washington: BID, 2018), 4, https://www.ciat.org/Biblioteca/
Estudios/2018_FE/2018_Factura-Electronica_AL_BID_CIAT.pdf.

Adicionalmente, es preciso indicar que en Latinoamérica, Chile fue el primer pais en implementar la factura electrénica oficialmente
en el afio 2003.
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ciones y pagos de impuestos para los contribuyentes) y la lucha contra la evasion (ésta ha sido una de las
principales razones de los paises que tienen alta tasa de evasién toda vez que la emisién electrénica ayuda
a facilitar una mejor fiscalizacién, impulsando una mayor recaudacion y la disminucion de la informalidad)?.

En el Perd, por los motivos sefialados en el parrafo precedente, el sector publico fue determinante en la
expansion del uso de facturacion electrénica, toda vez que a fin de avanzar en el proceso de masificacion
de facturas electrénicas -que es uno de los objetivos del Plan de Digitalizacion de la SUNAT-, en el afio
2013 se inici6é el proceso gradual de incorporacién obligatoria” de contribuyentes en el sistema de
emision electrénica. En tal sentido, se han ido emitiendo diversas normas® a fin de ampliar el nimero de
contribuyentes obligados a emitir facturas electrénicas hasta llegar al 100% de empresas.

2.1 Creacion y emision de la factura electrénica

La factura electrénica es definida como un comprobante de pago que acredita la transferencia de bienes,
la entrega en uso o la prestacion de servicios emitido en formato digital* (basado en XML bajo el estandar
internacional UBL - Univesal Business Language) a través de un uUnico sistema de emision electronica
denominada Sistema de Emisién Electrénica (SEE) el cual contiene mecanismos de seguridad y se encuentra
aprobado y regulado por SUNAT>. El SEE esta conformado por los siguientes sistemas: (i) el SEE-SOLS, (ii) el
SEE-Del Contribuyente’, (iii) el SEE-SFS® (Sistema de Emision Electrénica Facturador SUNAT) y (iv) el SEE —
Operador de servicios electronicos (OSE)°.

Profundizando sobre cada sistema, el SEE-SOL esta orientado a dar una alternativa gratuita a las empresas
(mayoritariamente Mipymes) que emiten una reducida cantidad de comprobantes de pago. A través de
este sistema conocido como “Factura Portal” los contribuyentes pueden emitir las facturas electrénicas
desde el portal web de la SUNAT, siendo necesario contar con la Clave Sol, que es una contrasefa de uso
personal que permite a los contribuyentes acceder a SUNAT. La SUNAT garantiza la autenticidad de las
facturas electronicas y demas documentos emitido desde su portal.

Por otro lado, el SEE-Del Contribuyente es el sistema orientado a empresas que emiten un gran volumen de
facturas electrénicas desde los sistemas desarrollados por ellos mismos, por lo que no se necesita ingresar
a la web de la SUNAT. Para que las empresas emitan las facturas electrénicas desde este sistema deben
utilizar firmas digitales que son firmas electrénicas generadas por un certificado digital10 emitido por
algun proveedor que se encuentre inscrito en el Registro Oficial de Prestadores de Servicios de Certificacion
Digital, de conformidad con lo establecido en el Reglamento de la Ley de Firmas y Certificados Digitales,
aprobado por el Decreto Supremo N° 052-2008-PCM11. Cabe precisar que, las firmas digitales tienen la
misma validez y eficacia juridica que el uso de una firma manuscrita.

En el SEE-Del Contribuyente, el emisor de la factura electrénica envia una copia de la factura a la SUNAT,
dentro de un plazo maximo de siete dias calendarios a partir del dia siguiente de su emisién. Si la SUNAT
determina que la factura electrénica enviada cumple con todas las validaciones establecidas, le envia al
emisor la denominada Constancia de Recepcién -CDR y a partir de ese momento, la factura electrénica

2 Hugo Fuentes, Andrés Zamudio Carrillo, Sara Barajas Cortés, Grisel Ayllon Aragdn y Maria Eugenia Serrano Diez, Impacto en la Evasion
por la introduccion de la factura electrénica (Ciudad de Mexico: Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores de Monterrey,2016),
11-12,http://omawww.sat.gob.mx/administracion_sat/estudios_evasion_fiscal/Documents/Impacto_CFDI_SAT_29012017%20
Definitivo.pdf

3 Las principales resoluciones que designan a los contribuyentes obligados a emitir facturas electrénicas son: Resoluciéon de
Superintendencia N° 374-2013-SUNAT, Resolucién de Superintendencia N° 300-2014/SUNAT, Resolucién de Superintendencia N°
203-2015/SUNAT, Resolucion de Superintendencia N° 155-2017/SUNAT, Resolucién de Superintendencia N° 123-2017/SUNAT y
Resolucién de Superintendencia 245-2017/SUNAT.

4 Archivo con Formato XML

Carlos Drago, Gisella Cuentas, Maribel Paredes y Javier Pazos, “Perfil de la Factura electronica’; en La Factura Electronica en América

Latina, ed. Alberto Barreix y Raul Zambrano(Washington:BID,2018),93.https://www.ciat.org/Biblioteca/Estudios/2018_FE/2018_

Factura-Electronica_AL_BID_CIAT.pdf

Regulado por la Resolucién de Superintendencia N° 188-2010-SUNAT y sus modificatorias.

Regulado por la Resolucién de Superintendencia N° 097-2012-SUNAT y sus modificatorias.

Regulado por la Resolucién de Superintendencia N° 182-2016-SUNAT y sus modificatorias.

Regulado por la Resolucién de Superintendencia N° 117-2017-SUNAT y sus modificatorias.

El Certificado Digital es definido en el Decreto Supremo N° 052-2008-PCM como: “Es el documento credencial electrénico generado

y firmado digitalmente por una Entidad de Certificacion que vincula un par de claves con una persona natural o juridica confirmando su

identidad. (...)"

11 Elarticulo 6 del referido reglamento define a la firma digital como:“Aquella firma electrénica que utilizando una técnica de criptografia
asimétrica, permite la identificacion del signatario y ha sido creada por medios que éste mantiene bajo su control, de manera que estd
vinculada tinicamente al signatario y a los datos a los que refiere, lo que permite garantizar la integridad del contenido y detectar cualquier
modificacién ulterior, tiene la misma validez y eficacia juridica que el uso de una firma manuscrita, siempre y cuando haya sido generada
porun Prestador de Servicios de Certificacion Digital debidamente acreditado que se encuentre dentro de la Infraestructura Oficial de Firma
Electrénica - IOFE, y que no medie ninguno de los vicios de la voluntad previstos en el Titulo VIl del Libro Il del Cédigo Civil"
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adquiere total validez tributaria. Si la SUNAT la rechaza, la factura electrénica que se haya emitido no tendra
validez tributaria.

Otro sistema es el SEE-SFS, el cual es una aplicacion gratuita de facturacién electrénica brindada
por la SUNAT, dirigida principalmente a medianas y pequefas empresas que cuentan con sistemas
computarizados y tienen un alto volumen de facturacién. Mediante este aplicativo se convierte a formato
digital (archivo en formato XML) los comprobantes de pago emitidos por las empresas mediante el uso
de interfaces con archivos planos. Para la conversion es un requisito indispensable que el emisor cuente
con firma digital.

El ultimo sistema es el SEE — Operador de Servicios Electrénicos (OSE), que es un sistema en donde un
tercero denominado Operador de Servicios Electrénicos interviene -en reemplazo de la SUNAT- como el
ente encargado de comprobar y/o validar el cumplimiento de las condiciones de emision de las facturas
electrénicas emitidas por las empresas a través de este sistema. Posteriormente, el OSE envia toda la
informacion de las facturas a la SUNAT. Al igual que los anteriores sistemas, también es un requisito
indispensable que la factura electrénica contenga la firma digital.

Habiendo abordado cada sistema de emision electrdnica, a continuacion mencionamos los principales
puntos en comun:

() Para la emision de las facturas se requiere necesariamente la firma digital, que es generada por un
Certificado Digital, salvo las facturas emitidas a través del sistema SEE-SOL en donde se firman los
documentos a través de la Clave Sol.

(ii) Las facturas se emiten en formato estandar (XML).

(iii) La SUNAT sustituye al contribuyente en la obligacién de almacenar, archivar y conservar las facturas
electrénicas emitidas, con excepcion de las facturas emitidas a través del SEE- Del Contribuyente,
en donde el emisor electrénico es el obligado a almacenar, archivar y conservar los documentos
electrénicos emitidos.

(iv) Requiere que se coloque en la representacion impresa de la factura electrénica el cédigo de barras o el
cédigo QR, con excepcidn de las facturas emitidas a través de los sistemas SEE- SOL y SEE-SFS.

(v) Lasfacturasson validadas porla SUNAT, con excepcidn de los documentos que se emitan bajo el sistema
SEE-OSE, en donde la validacién lo hace un tercero denominado Operador de Servicios Electronicos,
quien después comunica a SUNAT y ésta -a través de su portal en la internet- pone a disposicion la
posibilidad de consultar la validez.

(vi) Se realizan confirmaciones y notificaciones de aceptacién y rechazo de las facturas electrénicas
emitidas.

(vii) La SUNAT —mediante su portal en la internet- pone a disposicion la posibilidad de consultar la validez
asi como lainformacién de las condiciones de emision y requisitos minimos de las facturas electrénicas
(emitidas bajo cualquier modalidad).

2.2 Descripcion del ciclo de emision de la factura electrénica

El ciclo de vida de la factura electrdnica se inicia con la generacion del formato XML, que es realizada por el
proveedor de los bienes o servicios. El proveedor genera la factura electrénica en formato XML y la envia a
la SUNAT a través de cualquiera de los sistemas electrénicos autorizados (SEE-SOL, SEE-Del Contribuyente,
SEE-SFS o SEE — OSE). La SUNAT verifica la factura y valida la informacién enviada12. Una vez que la SUNAT
acepta la factura, el proveedor debe enviarla (a través de una pagina web, correo electrénico u otro medio)
al adquirente del bien o servicio que es el responsable de realizar el pago consignado en dicho documento.

Cabe precisar que después de que se emitio la factura electrénica -al igual que la factura fisica- se pueden
realizar modificaciones a través de las notas de créditos electrénicas (para disminuir el valor, anular la
operacién o modificar determinados datos del comprobante) o notas de débito electrénicas (para aumentar
el valor).

12 Cabe precisar que si el proveedor emite la factura electrénica a través del SEE-OSE, sera el OSE (no la SUNAT) quien realice la validacién
de la factura. No obstante ello, la consulta sobre la validez de una factura, al igual que todos los otros sistemas, se realiza a través del
portal en internet de la SUNAT, dado que el OSE envia toda la informacién a la SUNAT.
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Finalmente, la SUNAT, a través de su portal web, pone a disposicion de todos los contribuyentes (acceso
publico) la opcién de consulta de las facturas electronicas emitidas con validez tributaria.

3. Lafactura electréonica como titulo valor: Naturaleza juridica

La Ley de Titulos Valores, Ley N° 27287 (LTV), admite que los titulos valores no solo sean documentos con
soporte material sino permite que existan valores desmaterializados; estos valores no tienen un soporte en
papel sino constan en un registro electrénico que lleva una Institucién de Compensacién y Liquidacién de
Valores (ICLV)13.

En el afio 2015 se emiti6é un paquete normativo, dentro del cual se encuentra la Ley N° 30308 y el Decreto
Legislativo N° 1178, que modificaron a la Ley N° 29623 (Ley de Facturas Negociables). Dichas normas
otorgaron la calidad de titulo valor a un ejemplar de la factura electrénica, denominada factura negociable.
Al ser este ejemplar de la factura un valor desmaterializado (no tiene un soporte en papel), no se le puede
aplicar las normas de los titulos valores cartulares, por lo que se establecié el marco juridico para que su
representacion y transferencia sea mediante anotacidn (electrénica) en el registro de una ICLV.

El hecho de que la factura negociable se origine necesariamente de una transaccion comercial en donde
se emite una factura -que es un comprobante de pago y por lo tanto acredita costo o gasto para efecto
tributario y sustenta el pago del Impuesto General a las Ventas (IGV) para que se pueda ejercer el crédito
fiscal-, desincentivala emisiony circulacion de facturas negociables ficticias 14, puesto que laresponsabilidad
que asumen los emisores de las facturas son mayores en comparacion con otro titulo de crédito como las
letras de cambio o pagarés. Todo ello genera mayor certeza sobre la existencia real de una transaccion en
donde se transfieren facturas negociables.

Adicionalmente, al tener la factura negociable la naturaleza juridica de titulo valor, permite que su
circulacion y/o transferencia sea mds segura, disminuyendo los riesgos que ponen en peligro el trafico
juridico y econémico de los derechos de crédito representados y/o incorporados en él, toda vez que, por
su naturaleza, tiene mérito ejecutivo. En ese sentido, el legitimo tenedor, que es la persona que tiene
potestad para ejercer todos los derechos que emerjan de la factura negociable y, por lo tanto, se encuentra
legitimado al cobro, podra ejercitar las acciones derivadas de dicho titulo valor15. En caso de incumplirse
las obligaciones consignadas en el titulo, el legitimo tenedor puede acudir a un proceso judicial expeditivo
(proceso Unico de ejecucién) conforme a lo establecido en articulo 688 del Cédigo Procesal Civil, en
donde solo se ordena el cumplimiento de la obligacién consignada en el titulo valor, sin necesidad de un
pronunciamiento previo de un juez sobre la relacion causal en caso de conflicto de intereses.

Otro punto importante es que las facturas negociables, al igual que las letras de cambio o pagarés, son
titulos netamente de crédito; vale decir, representan un derecho de crédito por el saldo del precio o por
la contraprestacion prestada por el proveedor de los bienes o servicios al adquirente y no representa los
bienes mencionados en ella, por lo que este titulo valor no incorpora ningtn derecho real sobre los bienes
que se mencionen en el titulo valor.

4, Descripcion del ciclo de vida de la factura negociable originada por una factura
electrdnica

A continuacion abordaremos el marco juridico de creacién, emisidn, transferencia y redencion de las
facturas negociables originadas por facturas electrénicas:

4.1 Creacion y emision de las facturas negociables

Como lo mencionados previamente, en el afio 2015 se modificaron diversas normas de la Ley de Facturas
Negociables, a fin de otorgar la calidad de titulo valor a un ejemplar de la factura electrénica denominada
factura negociable. Adicionalmente, se emitié un nuevo reglamento de la Ley de Facturas Negociables,
aprobado por el Decreto Supremo N° 208-2015-EF y sus modificatorias (Reglamento).

13 Los valores que generalmente son desmaterializados y tienen soporte electrénico son las acciones, los bonos, certificados de fondos
mutuos, bonos soberanos, entre otros.

14 Son las facturas negociables que representan transacciones inexistentes, venta de bienes inexistentes o servicios no prestados.

15 El articulo 279 de la LTV define a la “acciéon derivada del titulo valor” como: La pretension o derecho cambiario que confiere el valor
en titulo o en anotacién en cuenta a su legitimo tenedor o titular, en forma adicional a la pretensién y a los derechos que existan como
consecuencia de la relacién causal y a la de enriquecimiento sin causa, que le permiten exigir el cumplimiento o pago de los derechos
patrimoniales que dichos valores representen. Esta pretensién cambiaria es una distinta a la proveniente de la relacién causal y a la que
corresponde a la pretensién por enriquecimiento sin causa, por lo que puede ser ejercitada en cualquier via procesal.
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Dentro de su marco de competencia, la SUNAT, la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), el
Ministerio de la Producciéon (PRODUCE) y demas entidades privadas correspondientes, establecieron los
mecanismos y procedimientos para que se puedan emitir facturas negociables originadas por las facturas
electronicas, mediante su anotacion en cuenta en un registro centralizado administrado por una ICLV y realizar
las operaciones necesarias para su transferencia, cobro, protesto y ejecucién en caso de incumplimiento.

Ahora bien, al ser la factura negociable un titulo valor debe estar destinada a la circulacién, siendo la“emisién”
el momento inicial de este fenémeno de circulacion. La emision del titulo valor es el acto en el cual el titulo es
puesto en circulacién; es decir, es“la salida del documento de la esfera de disponibilidad del emisor o deudor".

Al momento d la emisién de la factura negociable originada por una factura electroénica, sera el proveedor
de los bienes o servicios de la factura quien ocupe el lugar del primer beneficiario o primer legitimo tenedor,
en cuyo favor se emite el referido titulo valor. Desde ese momento, el proveedor (en su calidad de legitimo
tenedor) puede transferir y/o circular el derecho de crédito incorporado en la factura negociable. Cabe precisar
que, eventualmente, la factura negociable puede permanecer en poder del proveedor (su primer legitimo
tenedor o beneficio), toda vez que el hecho de que el titulo valor esté destinado a la circulacion supone la
“posibilidad” de circular y no la obligatoriedad de que ello ocurra.

Para que la factura negociable sea validamente emitida (inicie su circulacion) a favor del proveedor (quien
es el primer legitimo tenedor), no le debe faltar alguno de los requisitos esenciales dispuestos por la Ley de
Facturas Negociables, los cuales son:

(i) Valor representado mediante anotacion en cuenta en una ICLV

El numeral 4.3 del articulo 4 del Reglamento sefala: “La Factura Negociable que se origine en un
comprobante de pago electrénico es un valor representado mediante anotacioén en cuenta ante una ICLV
que tiene la misma naturaleza y efectos que el titulo valor senalado en el primer pdrrafo, siempre que
retina los requisitos establecidos en el articulo 3-A de la Ley y sea registrado ante una ICLV de conformidad
con lo dispuesto en la Ley, la Ley de Titulos Valores, y en la Ley del Mercado de Valores” En ese sentido,
en una interpretacién sistematica del numeral 8.1 del articulo 8 del Reglamento, el articulo 3-A de la
Ley de Facturas Negociables y el articulo 2 de la LTV, para que la factura negociable originada por una
factura electrénica tenga calidad y los efectos de titulo valor se requiere necesariamente (régimen
obligatorio) que sea representada por anotacién en cuenta en el registro de una ICLV.

Al respecto, la “anotacién en cuenta” es una modalidad de representaciéon de un valor que consiste en
una técnica que recurre a la simple anotacion del derecho en un registro electrénico de una ICLV". Ello
implica que la representacién de la factura negociable no sea en un soporte en papel sino en un soporte
electrénico registrado en una ICLV.

a) ;QuéesunalCLV?

De acuerdo al articulo 223 de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Decreto Legislativo
N° 861 y sus modificatorias, las ICLV son sociedades anénimas que tienen por objeto principal el
registro, custodia, compensacién y liquidacion de valores, e instrumentos derivados autorizados
por la SMV; asi como instrumentos de emision no masiva.

Las ICLV son reguladas y supervisadas por la SMV y se regulan por la Resolucion CONASEV N° 0031-
1999 y sus modificatorias.

Actualmente, la Unica empresa autorizada para operar en el Perd como ICLV es la empresa CAVALI
ICLV S.A. (CAVALI).

El 31 de diciembre de 2015, mediante Resoluciéon de Superintendencia N° 00041-2015-SMV/01,
la SMV aprobé la modificacion del reglamento interno de CAVALI, aprobado por Resolucion
CONASEV N° 057-2002-EF/94.10 (Reglamento Interno de CAVALI), a fin de que se incorpore el
registro centralizado de facturas negociables, permitiendo identificar al emisor, valor respectivo y
a sus titulares. Asimismo, dicho reglamento establecié el procedimiento para la transferencia de las
facturas negociables a terceros, el cobro, protesto y ejecuciones en caso de incumplimiento.

16 Ricardo Beaumont Callirgos y Rolando Castellares Aguilar, Comentarios a la Ley de Titulos Valores, sétima edicion (Lima: Gaceta Juridica,
2007), 51.
17 Beaumont y Castellares, Comentarios a la Ley de Titulos Valores,73.

Revista Derecho & Sociedad, N° 54 (ll), Junio 2020 / ISSN 2079-3634



| Diana De La Cruz|

b) ;Como es el procedimiento de anotacion en cuenta de la factura negociable originada por una
factura electrénica?

La factura negociable originada por una factura electrénica se considera que esté representada
por anotacion en cuenta una vez que se haya efectuado su inscripcion en el registro contable de
CAVALL. Al respecto, los Unicos habilitados para realizar el proceso de anotacién en cuenta son dos
agentes: los “Participantes”y los “Emisores con Cuenta de Emisor”.

Con relaciéon a los Participantes, son aquellas entidades admitidas por CAVALI -ya sea como
participantes directos o participantes indirectos- para que en su respectiva “cuenta matriz” asignada
por CAVALI registren las facturas negociables de sus clientes (terceros que los contraten)'®. Por otro
lado, con relacién a los Emisores con Cuenta de Emisor son entidades a quienes CAVALI les asigno
una cuenta a su nombre para que registren los valores representados por anotaciones en cuenta
que hayan emitido y también se les permite anotar las facturas negociables que ellos hayan emitido.

Por lo expuesto, si un proveedor no tiene la calidad de Emisor con Cuenta de Emisor y requiere que
su factura electronica sea anotada en el registro contable de CAVALI —para que tenga la calidad de
titulo valor-, deberd necesariamente contactar a un Participante y solicitarle que anote la referida
factura.

Ahora bien, para facilitar el proceso de anotacion en cuenta, CAVALI ha desarrollado un aplicativo
web denominada sistema Factrack, para los Participantes o los Emisores con Cuenta de Emisor
registren un ejemplar electronico de la factura en extension XML y alguna informacion adicional.

Después de que el Participante ha registrado el ejemplar de la factura en extension XML, CAVALI
verificara que en su registro no exista otra factura negociable con la misma informacién, evitando
de esa forma la duplicidad. En caso se identifique duplicidad, CAVALI no procederd a registrar la
nueva factura.

Adicionalmente, de forma instantanea y en linea, CAVALI consultara y/o verificard con la SUNAT la
validez de la factura electrénica. En caso SUNAT no haya autorizado la referida factura, CAVALI no
procedera a la anotacion en cuenta.

Por consiguiente, solo si CAVALI verifica que no existe duplicidad y la factura electrénica fue
autorizada por la SUNAT, se podra anotar la factura en el registro contable de CAVALI.

(if) Comunicacion al adquirente sobre la anotacion en cuenta de la factura negociable

Es un requisito esencial que se ponga en conocimiento del adquirente el contenido del titulo valor
a fin de que se inicie el cdmputo del plazo que la Ley de Facturas Negociables otorga al adquirente
para que manifieste su conformidad, disconformidad o se aplique la presuncidon de conformidad.
Por consiguiente, para que las facturas negociables originadas por facturas electrénicas adquieran la
calidad y los efectos de titulo valor, el proveedor debe comunicar al adquirente sobre la anotacion
en cuenta de la referida factura en el registro contable de CAVALI, bajo cualquier forma que
permita dejar constancia fehaciente de la fecha de entrega de dicha comunicacion™. En este caso,
a diferencia de las facturas negociables originadas por facturas fisicas, la Ley de Facturas Negociables
no ha sefalado las modalidades o formas en las que se debe comunicar al adquirente, simplemente
establece que se debe “dejar constancia fehaciente de la fecha de entrega”; por lo tanto, es posible
que las comunicaciones se puedan realizar a través de medios electrénicos, dado que nuestro sistema
juridico habilita dicha modalidad como un medio de comunicacién en el comercio privado. Esto es
particularmente relevante en materia probatoria dentro de un proceso judicial.

Frente a la incertidumbre e inseguridad de que los medios de comunicacién electrénicos utilizados no
acrediten“fehacientemente”lafecha de entrega de la comunicacion, CAVALI ha creado un procedimiento
a través del sistema Factrack que dota de seguridad juridico-econdmica a las comunicaciones
electrénicas que se realizan entre el Participante, el proveedor (acreedor) y el adquirente (deudor). En
tal sentido, de acuerdo al procedimiento establecido en el Reglamento Interno de CAVALI, esta entidad

19

El articulo 31 de la Resolucion CONASEV N° 0031-1999, mencionan las entidades que pueden ser Participantes de una ICLV, entre ellas
destacan: los agentes de intermediacion, las sociedades administradoras, las sociedades administradoras de fondos de inversion,
las administradoras de fondos de pensiones, las companias de seguros y reaseguros, las empresas bancarias y financieras, las Cajas
Municipales de Ahorro y Crédito y las Empresas de Factoring.

Numeral 8.1 del articulo 8 del Reglamento (Decreto Supremo N° 208-2015-EF)
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realiza la comunicacién al adquirente mediante correos electrénicos en la fecha en la que ocurrié la
anotacién en cuenta de la factura en el registro. Al respecto, se establece que para efectos del computo
de los plazos, se tendrd como vaélida la fecha en la que CAVALI envi6 la comunicacién via correo
electrénico al adquirente independientemente de la fecha a la que el adquirente accedid e incluso si no
ha llegado a acceder a ella. La fecha exacta del envio de la comunicacion realizada por CAVALI constara
registrada en el sistema Factrack inmediatamente se haya enviado.

Para que el sistema de comunicacién electrénica entre el adquirente, proveedor y Participante, a
través del sistema Factrack funcione con toda seguridad juridica, es un requisito indispensable que el
adquirente se encuentre registrado en dicho sistema. En caso contrario, debera ser el proveedor o el
Participante, quien comunique al adquirente sobre la anotacion en cuenta de la factura a través de
cualquier forma que “deje constancia fehaciente la fecha de entrega de dicha comunicacién”; es decir,
nuevamente se regresa a la incertidumbre e incremento de tiempo y gastos administrativos en el envio
de cartas notariales.

(i) Contenido de la factura negociable

A fin de sistematizar el procedimiento de registro de la factura negociable en el registro contable de
CAVALI, el legislador ha dispuesto que la factura electrénica tenga incorporado todos los elementos
minimos de la factura negociable, por lo que solo es necesario que en el registro de CAVALI se registre un
ejemplar electrénico de la factura en extension XML, salvo que las partes decidan incorporar cldusulas
especiales. A saber, los elementos del contenido de la factura negociable son:

a) Firmay domicilio del proveedor de bienes o servicios, a cuya orden se entiende emitida. En este
caso, la firma del proveedor (emisor del titulo valor) puede ser: Aquella que obre en la factura
electrénica; la CLAVE SOL, cuando la factura se emitié a través del sistema SEE-CLAVE SOL; o, la
firma electrénica u otra forma de manifestacion de voluntad valida que permita que se autentique
y vincule al proveedor con la factura negociable, de acuerdo a lo que sefalen las disposiciones
pertinentes de la SMV.

Dado que CAVALI realiza la validacion en linea de la factura electrénica con la SUNAT antes de que
ésta sea anotada en cuenta, ya se tiene por verificada que la factura cuente con la firma digital y
direccién correspondiente; de lo contrario CAVALI no habria autorizado la anotacién en cuenta de
la factura.

Esto es una gran ventaja frente a otros titulos valores, en donde se tiene que revisar que la persona
que firma en representacidn del proveedor tenga las facultades para ello. En el caso de la factura
electrénica no es necesario realizar alguna revision adicional, toda vez que la firma digital fue
previamente validada por la SUNAT y, por lo tanto, autentica y vincula juridicamente al proveedor.

b) Domicilio real o domicilio fiscal del adquirente del bien o usuario del servicio, a cuyo cargo se emite.

c) Fecha de vencimiento. A falta de indicacién de la fecha de vencimiento en la factura negociable se
entiende que vence a los treinta (30) dias calendario siguientes a la fecha de emision. En cuanto a
la fecha de vencimiento, el articulo 4 de la Ley de Facturas Negociables ha plasmado las siguientes
cuatro formas: A fecha o fechas fijas de vencimiento; segun se trate de pago Unico, o en armadas o
cuotas; a la vista; a cierto plazo o plazos desde la fecha de emision de la factura electrénica; y a cierto
plazo o plazos desde su emisién de la factura negociable.

d) El monto neto pendiente de pago de cargo del adquirente del bien o usuario del servicio. De
acuerdo al articulo 10 del Reglamento, este monto debe equivaler al saldo del precio de venta o
de la contraprestacion pactada por las partes luego de descontar los adelantos efectuados por el
adquirente, asi como las retenciones, detracciones y otras deducciones o adelantos a los que pueda
estar sujeto la factura en virtud al marco normativo vigente.

e) Clausulas especiales (opcional): Estas son cldusulas que acuerdan de forma privada las partes y
la anotan en el registro contable de CAVALI. En tal sentido, de manera enunciativa, las cldusulas
especiales que podrian incluirse son: cldusula de prérroga, cldusula de pago en moneda extranjera,
cldusula de pago con cargo en cuenta bancaria, cldusula de sometimiento a leyes y tribunales®.

20

Una caracteristica ventajosa de las facturas negociables, establecida en el articulo 5 de la Ley de Facturas Negociables, es que, por
ley, incluyen una cldusula especial sobre intereses y sin que se requiera la constituciéon en mora ni de otro trdmite (intimacion)
genera intereses compensatorios y moratorios durante el periodo de mora, a las tasas maximas permitidas que el Banco Central de
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Es importante senalar que si el legitimo tenedor requiere incluir una cldusula adicional después de
la emision de la factura negociable (por ejemplo, la clausula de prérroga), ésta debe ser comunicada
y aceptada por el adquirente (obligado al pago) para que sea vélida y oponible contra él. En tal
sentido, la cldusula adicional anotada en cuenta en el registro contable de CAVALI después de
la emisidon de la factura negociable, debe contar de modo indubitable con la autorizacion del
adquirente y ser otorgada de acuerdo a la ley. Por tal motivo, a efectos de evitar el papeleo, lo mas
recomendable es que las cldusulas adicionales se incorporen al momento de la emisidn de la factura
negociable, a fin de tener certeza juridica y evitar que el legitimo tenedor tenga que requerir la
aceptacion “indubitable” del adquirente.

Finalmente, se debe tener en cuenta que el correcto registro de la factura negociable en el registro contable
de CAVALI es sumamente importante toda vez que, de conformidad con el numeral 4.3 del articulo 4 de la
LTV, el referido registro es de caracter constitutivo?', pues los derechos y obligaciones que recaigan sobre
la referida factura negociable deben estar inscrito en dicho registro para que surtan efectos; es decir, desde
ese momento es oponible a terceros. Asimismo, en virtud al principio de literalidad de los titulos valores,
después de emitida la factura negociable, el legitimo tenedor que quiera valerse de la accién cambiaria, no
puede invocar ninguna circunstancia que no se encuentre registrado en CAVALI.

4.2 Meérito ejecutivo de la factura negociable

Una ventaja de contar con un titulo valor es su mérito ejecutivo, lo que significa que los derechos de crédito
y accesorios incorporados en el titulo valor (v.g. la factura negociable) podréan ser exigidos sin necesidad que
un juez se pronuncie previamente sobre la relacién causal en caso de conflicto de intereses. Con relacién
al mérito ejecutivo de la factura negociable, en su calidad de titulo valor, el legislador sefald: “Al constituir
un titulo ejecutivo y separarse de la relacién causal de la operacién comercial que gozan los titulos valores, no se
discutird sobre la existencia o no de los derechos de créditos incorporados en la factura, sino que unicamente se
debatird sobre si dichos derechos fueron cobrados o no".

En consecuencia, la factura negociable al igual que cualquier titulo valor debe cumplir con los requisitos
formales de emision, transferencia y demas requisitos establecidos por la normativa respectivo, a efectos
de que posea mérito ejecutivo y no lo pierda durante todo su ciclo de vida; de lo contrario, el crédito solo
podré ser cobrado por la via causal en un proceso ordinario, lo cual implica mayores costos y tiempo para
la obtencion del pago.

De acuerdo al articulo 6 de la Ley de Facturas Negociables en concordancia con el articulo 13-B del
Reglamento, la factura negociable originada por una factura electrénica, tiene mérito ejecutivo si cumple
con los siguientes requisitos:

(i) Que se haya comunicado al adquirente sobre la anotacién en cuenta en el registro de CAVALI. Este
requisito ya lo vimos previamente cuando abordamos el procedimiento de emision de la factura
negociable.

(i) El adquirente no haya manifestado su disconformidad dentro del plazo de 8 dias contados desde la
fecha en la que se le comunica sobre la anotacién de la factura en el registro de CAVALI.

De acuerdo alos articulos 6y 7 de la Ley de Facturas Negociables es un requisito para el mérito ejecutivo
de la factura negociable que tengan la conformidad (expresa o presunta) del adquirente respecto de: (a)
cualquier informacién consignada en la factura electrdnica; (b) cualquier informacioén consignada en el
titulo valor; y, (c) cualquier reclamo respecto de los bienes adquiridos o servicios prestados.

El adquirente tiene un plazo de ocho (8) dias hdbiles para que manifieste su conformidad o
disconformidad, contados desde la fecha en la que se le comunica sobre la solicitud de la anotacién
en cuenta de la factura negociable en el registro contable de CAVALI. Vencido dicho plazo, sin que el
adquirente comunique su conformidad o disconformidad, se presume, sin admitir prueba en contrario,
la conformidad irrevocable de la factura negociable en todos sus términos sin excepcion.

Reserva del Peru tenga senaladas conforme al articulo 1243 del Cédigo Civil. Ello es una ventaja frente a otros titulos valores que
necesitan que las partes incorporen una clausula de pago de intereses en el periodo de mora a las tasas maximas permitidas por
la ley. Adicionalmente, otra caracteristica ventajosa es que se prohibe que se establezcan acuerdos privados, convenios o cualquier
estipulacion que restrinja o prohiba la transferencia y/o circulacién de la factura negociable, sancionando dicho acto con nulidad de
pleno derecho y con multas administrativas.

21 Beaumonty Castellares, Comentarios a la Ley de Titulos Valores, 83.

22 Exposicion de motivos del Reglamento aprobado por Decreto Supremo N° 208-2015-EF, 4.
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En consecuencia, la conformidad expresa del adquirente o la conformidad presunta, genera seguridad
juridico-econémica a la circulacién de la factura negociable, dado que elimina completamente el riesgo
de que el adquirente formule alguna accién basado en la relacién causal que tiene con el proveedor ya
sea por vicios ocultos o defectos del bien o servicios, incumplimiento contractual u otras excepciones
personales.

Ahora bien, el adquirente debe manifestar su conformidad o disconformidad directamente a CAVALI
(a través del sistema Factrack), siempre que se encuentre registrado en dicho sistema. En caso no se
encuentre registrado, y la comunicacion sobre la anotacidn en cuenta de la factura negociable fue realiza
por otro medio, se habilita la posibilidad que el adquirente dirija su comunicacién de conformidad o
disconformidad al Participante por cualquier otro medio. Con esta posibilidad, en mi opinién, se genera
inseguridad, dado que toda la comunicacién entre los actores se debe centralizar en el sistema Factrack
para que tenga efectos juridicos.

(i) Que el legitimo tenedor obtenga la Constancia de Inscripcién y Titularidad por incumplimiento en el
pago de la factura negociable emitida por CAVALI. Esto es un requisito necesario para proceder con el
inicio del proceso judicial, dado que la factura negociable es un valor que no tiene una representacién
en papel sino esta representado por su anotacion en cuenta en el registro contable de CAVALI; por lo
tanto, el mérito ejecutivo recae en la referida constancia expedida.

4.3 Circulaciéon: Transferencia de la factura negociable

Para que la transferencia de la factura negociable originada por una factura electrénica tenga efectos
juridicos y sea oponible a terceros debe ser anotada por un Participante en el registro contable de CAVALI®.
Esta anotacién en cuenta, produce los mismos efectos juridicos que el endoso a que se refiere la LTV para
los titulos valores. Asimismo, el derecho a exigir las prestaciones correspondientes a la factura negociable
representada por anotacidn en cuenta, le corresponde al legitimo tenedor que sera la persona que figure
como su titular en el registro contable de CAVALI*,

Cabe mencionar que la conformidad expresa o presunta del adquirente con relacion a la factura negociable,
no es un requisito esencial para que la factura pueda ser transferida a una empresa de factoring o a un
tercero. Por ende, si una empresa de factoring adquiere una factura sin la conformidad expresa o presunta
del adquirente, asumird el riesgo de que el adquirente posteriormente manifiesta su disconformidad con la
factura y no realice el pago de la factura financiada.

Segun las normas, para poder perfeccionar la transferencia de la factura negociable originada por una
factura electronica, ademas de la anotacion de la transferencia en el registro contable de CAVALI, se
debe comunicar “fehacientemente” al adquirente sobre dicha transferencia. Si el adquirente se encuentra
registrado en el sistema Factrack, CAVALI es la encargada de comunicar al adquirente sobre la transferencia
anotada en el registro. En caso contrario deberd ser el proveedor o el Participante, autorizado por el
proveedor, el responsable de comunicar al adquirente —por cualquier medio- sobre la transferencia de la
factura negociable anotada en el registro contable de CAVALI.

Indudablemente, a efectos de desarrollar el factoring electrénico en el Pery, en donde la emision y
transferencia del titulo valor es de forma electrénica, es indispensable que los adquirentes se encuentren
registrados en el sistema Factrack, dado que, de esa forma, existe mayor certeza juridica en el intercambio
de comunicaciones electrénicas entre el proveedor, el adquirente y la empresa de factoring (quien debe
tener la calidad de Participante de CAVALI), lo cual genera rapidez y reduce los costos administrativos de la
transaccion.

23 Adiferencia de la regulacion chilena, en el Pert no se habilita la posibilidad de que los proveedores mediante el uso de su firma digital
puedan transferir sus facturas directamente a través del registro unificado administrado por la SII.

24 Afin de proteger ain mas el derecho del legitimo tenedor de una factura negociable, el tltimo pérrafo del articulo 7 de la Ley sefala
expresamente que en caso de existir algun reclamo, posterior a la fecha en que la presuncién de conformidad sea efectiva o a la fecha
en que la factura negociable haya sido aceptada expresamente por el adquirente, por vicios ocultos o defecto del bien o servicio,
el adquirente de los bienes o usuario de los servicios puede oponer las excepciones personales que le correspondan solo contra el
proveedor de los bienes o servicios que den origen a la factura negociable o contra su endosatario en procuracién, sin tener derecho
a retener, respecto al legitimo tenedor de la misma, el monto pendiente de pago, ni demorar dicho pago, el mismo que debera ser
efectuado segun la fecha o fechas sefaladas en la factura negociable.

En efecto, esto es una caracteristica esencial para hacer posible que circule el crédito representado en la factura negociable ya que
permite que los legitimos tenedores tengan mayor seguridad juridica en la adquisicion de la factura, la cual es independiente y
autéonomo frente a la relacion causal entre proveedor y adquirente.

Revista Derecho & Sociedad, N° 54 (ll), Junio 2020 / ISSN 2079-3634



| Diana De La Cruz|

En el siguiente grafico se muestra la forma en la que opera el registro de la factura negociable originada por
una factura electronica en el registro contable de CAVALI y su posterior transferencia a un factor (quien es
una entidad que realiza operaciones de factoring y tiene la calidad de Participante en CAVALI):

Operacien :
Comercial

Registra  Gomprobante
de Pago Electronico
Regista___Informacion

No serealiza
Anotacian en

Cuenta

Adiclonal de FN

e . — ’s:“fig """ : K —
o G ©

FN Anatado en Cuenta
Discanforme (*)

FNAdqulere Mérito
: l L I Ejecutivo

Transferencia a Factor

(Cra. Propia o terceros)
{Cta. Matriz del Factor)

Confirmacién Transferencia

Fuente: CAVALIICLV

4.4 Redencidn o pago de la factura negociable por el adquirente (deudor)

En la fecha de vencimiento de la factura negociable, el adquirente (deudor) debe cancelar el pago a favor
del legitimo tenedor que serd el titular que aparece en el registro contable de CAVALI, quien puede ser el
proveedor (si el valor no fue transferido) o un tercero (en caso el valor haya sido transferido).

En caso el adquirente (deudor) no cancele el pago de lafactura negociable, el legitimo tenedor se encontrard
habilitado para requerir —en linea- a CAVALI la Constancia de Inscripcién y Titularidad por incumplimiento
en el pago de la factura, a efectos de ejercer las acciones cambiarias derivadas a través de un proceso
judicial mas expeditivo y se reporte a las centrales de riesgo. La referida constancia tiene mérito ejecutivo
sin requerir protesto o formalidad sustitutoria alguna, y ademas tiene los mismos efectos que un titulo
valor protestado para todos los propésitos. Por tanto, no es necesario que se anote una clausula adicional
sefialando que la factura no es sujeto a protesto.

De acuerdo al Reglamento Interno de CAVALI, una vez que CAVALI reciba la solicitud del legitimo tenedor,
se comunicara inmediatamente con el adquirente a fin de requerir el cumplimiento del pago del monto
consignado en la factura dentro del dia habil siguiente, bajo apercibimiento de emitir la constancia
de inscripcion vy titularidad solicitada. Dicha comunicacion la realizard Unicamente si el adquirente se
encuentra inscrito en el sistema Factrack; en caso contrario, se regresa al uso de papel y el requerimiento
de pago lo realizard el Participante o el proveedor por otros medios fehacientes (usualmente la carta
notarial).

Considerando todo lo expuesto, a continuacion seflalamos las caracteristicas mas importantes del ciclo de
vida de la factura negociable originada por una factura electrénica:

(i)  Para que la factura negociable originada de una factura electrénica, en su calidad de titulo valor, sea
vélidamente creado, emitido y transferido, debe ser anotado en el registro electrénico de una ICLV;
actualmente, el Unico registro es el Registro Contable de CAVALI. Ello genera certeza juridica dado que
se tiene un sistema electrénico unificado a través del cual se transfieren las facturas negociables y es
oponible a terceros.

(i) Los mandatos, resoluciones, medidas cautelares y demas gravdmenes que recaigan sobre una factura
negociable anotada en el registro contable de CAVALI deben ser anotadas en dicho registro para que
surtan efectos.

Revista Derecho & Sociedad, N° 54 (l1), Junio 2020 / ISSN 2079-3634

Derecho & Sociedad 54

Asociacion Civil

w
o

3



Derecho & Sociedad 54

Asociacion Civil

w
o
D

| Miscelanea |

(iii) Los proveedores no pueden directamente anotar sus facturas en el registro contable de CAVALI. La
normativa establece que deben recurrir a los Participantes® quienes son los intermediarios autorizados
por CAVALI para realizar las anotaciones.

(iv) Antes de que se anoten las facturas negociables en el registro, CAVALI realiza dos verificaciones en
linea: (a) verifica que en sus registros no exista otra factura negociable con la misma informacién y (b)
verifica la validez de la factura electrénica a través del servicio de consulta -en linea- con SUNAT. Solo
seran anotadas en cuenta las facturas negociables que cumplen con ambos filtros.

Esto otorga mayor transparencia y seguridad juridica en las transferencias de facturas, toda vez que el
Participante puede saber en tiempo real si la factura es valida o si ha sido transferida a un tercero o se
encuentra negociando —paralelamente- la factura con otro Participante.

(v) Latransferenciadelafacturanegociable originadaporunafacturaelectrénica serealizanecesariamente
a través de su anotacién en el registro contable de CAVALI. Esto habilita la posibilidad que la factura
tenga un mercado secundario y pueda ser transferida sucesivamente hasta antes de su vencimiento.

(vi) CAVALI desarroll6 el sistema Factrack para que a través de dicho sistema, las comunicaciones entre
los intervinientes de una operacién de factoring se efectien de forma electrénica y con seguridad
juridica. Para que tal sistema pueda funcionar perfectamente es importante que el adquirente se
encuentre inscrito®.

(vii) A efectos de desincentivar que los adquirentes, proveedores y legitimos tenedores incumplan con
sus obligaciones establecidas en la normativa en materia de factura negociable, se establecié un
régimen de sanciones a cargo de PRODUCE a efectos de sancionar los tipos infractorios tipificados
en el Capitulo IV del Reglamento. Asimismo, se cre6 el Registro Nacional de Infractores a las Normas
Aplicables a las Facturas Negociables a cargo de PRODUCE.

(viii) En caso de incumplimiento en el pago de la factura en la fecha de vencimiento, se establecié un
procedimiento electrénico para que CAVALI requiera el pago directamente al adquirente y en caso éste
no acredite el pago frente a CAVALI, esta entidad emitird la Constancia de Inscripcion y Titularidad por
incumplimiento en el pago de la factura que es una constancia que tiene mérito ejecutivo sin requerir
protesto, a efectos de iniciar el proceso de cobranza judicial. Nuevamente, dicho procedimiento
electrénico funcionara siempre que el adquirente se encuentre registrado en el aplicativo Factrack. De
lo contrario, sera el Participante o el proveedor quien realice la comunicacién al adquirente por otros
medios.

5. Elfactoring electronico en el Peru

Con la introduccion de la factura negociable, la industria del factoring ha tenido un crecimiento constante,
evidenciando cada vez mds suimportancia dentro del desarrollo de una economia abierta a la globalizacion.

Ahora bien, ;qué es una operacién de factoring? El factoring o factoraje, en su definicion econémica mas
simple, es una herramienta financiera de corto plazo que permite a las empresas transformar sus cuentas
por cobrar (representadas en facturas, letras de cambio, pagarés, entre otros) en recursos liquidos (dinero
en efectivo)?. Tedricamente a través del factoring las empresas que necesitan recursos liquidos de forma
inmediata y/o en corto tiempo -ya sea para pagar a sus proveedores, planillas, cubrir su capital de trabajo,
entre otras necesidades de corto plazo-, transfieren sus créditos (que son cuentas por cobrar a sus clientes)
a una empresa autorizada denominada factor, que puede ser: un banco, una financiera, una empresa de
factoring, etc. El factor, a cambio de la transferencia del crédito, no entrega a la empresa el 100% del valor
nominal del crédito transferido, sino descuenta un porcentaje en virtud al analisis de riesgo financiero

25 Salvo se trate de proveedores que son autorizados por CAVALI para ser Emisores con Cuenta de Emisor.

26 El numeral 8.3 del articulo 8 del Reglamento establece que CAVALI, a solicitud de sus Participantes o de oficio, debera realizar el
requerimiento a los adquirentes para que se registren en el sistema Factrack. Si el adquirente no cumpla con realizar su registro
dentro del plazo otorgado, entonces incurre en una falta grave sancionada por PRODUCE con una multa mayor de diez (10) UIT y
hasta veinte (20) UIT, de conformidad con el Decreto Supremo N° 259-2017-EF.

27 Cabe precisar que los administradores encargados de las decisiones financieras de las empresas, deben tener un buen manejo de
la liquidez (que es la capacidad de la empresa de convertir los activos en dinero en efectivo de manera inmediata), dado que un
mal manejo podria afectar la continuidad de la empresa, hasta generar su quiebra. En consecuencia, las decisiones de corto plazo
vinculadas a la liquidez permiten mantener el proceso productivo y en marcha la operacién de la empresa sobretodo de las Mipymes
que tienen necesidad de reinvertir constantemente.Véase: Franklin Allen, Stewart Myers y Richard Brealey, Principios de finanzas
corporativas, 9na edicion (México: McGraw-Hill, 2010), 851.
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que realiza asi como las comisiones por los servicios adicionales. Cabe precisar que, a diferencia de otras
operaciones de financiamiento, en el factoring la evaluacion crediticia no se focaliza en la empresa que
transfiere el crédito sino en el deudor del crédito (u obligado a pagar el crédito); es decir, se revisa y/o
analiza el credit scoring y capacidad de pago del deudor.

En la doctrina, para Carlos Villegas, citado por Sidney Bravo Melgar, el factoring es “un contrato que patentiza
la prestacion de una serie de servicios por parte de una entidad financiera o <<factor>>, a un determinado
cliente a quien fundamentalmente le provee de financiacién, mediante la compra de la cartera de créditos
que éste posee y que provienen de sus ventas, ademds de otros servicios complementarios administrativos o
contables™®. Efectivamente, en el contrato de factoring no solo se pacta la transferencia de los créditos, sino
suele abarcar servicios adicionales tales como gestion de cobranza, administracién de la cartera de clientes,
asesorias, servicios de marketing, informacién estadistica, etc. En cualquiera de estos servicios, el factor
percibe una retribucién convenida®.

Desde una perspectiva general, existen diversas modalidades de factoring, entre ellas, las mas importantes,
por sus efectos legales, son: (i) Factoring sin recurso o factoring propio: En este tipo de factoring, el
proveedor -también llamada factorado- cede y/o transfiere su crédito (cuenta por cobrar) a un factor, quien
adelantard a favor del factorado el importe del crédito transferido, descontando un porcentaje por motivo
de intereses y comisiones, asumiendo el factor el riesgo de insolvencia del deudor del crédito cedido y/o
transferido; es decir, el factor asume el riesgo de incobrabilidad del crédito adquirido; y, (ii) Factoring con
recurso o factoring impropio: En este tipo de factoring, a diferencia del factoring sin recurso, el factor no
asume el riesgo de insolvencia del deudor del crédito cedido y/o transferido, en consecuencia, el factor
puede reclamar la deuda tanto al deudor cedido como al factorado®.

En nuestro ordenamiento juridico al factoring sin recurso se le denomina “factoring” y lo encontramos
tipificado en el articulo 2 del Reglamento de Factoring, Descuento y Empresas de Factoring, aprobado
por la Resolucion SBS N° 4358-2015%", de la siguiente forma: “El factoring es la operacion mediante la cual el
Factor adquiere, a titulo oneroso, de una persona, denominada Cliente, instrumentos de contenido crediticio,
prestando en algunos casos servicios adicionales a cambio de una retribucion. El Factor asume el riesgo crediticio
de los deudores de los instrumentos adquiridos, en adelante Deudores". Asimismo, al factoring con recurso se
le denomina “descuento”y lo encontramos tipificado en el articulo 11 de la referida norma, de la siguiente
forma:“El Descuento es la operacion mediante la cual el Descontante entrega una suma de dinero a una persona
denominada Cliente, por la transferencia de determinados instrumentos de contenido crediticio. El Descontante
asumeelriesgo crediticio del Cliente, y este a su vez el riesgo crediticio del Deudor de los instrumentos transferidos”.

Conforme se desprende de las normas antes citadas, en una operacién de factoring o descuento, existir una
apertura al crédito hecha por el factor a favor de sus clientes que seria utilizable contra la transferencia de
las cuentas por cobrar®2. El factor adquiere instrumentos con contenido crediticio de su cliente, quien es un
proveedor de bienes o servicios. Estos instrumentos deben ser de libre disposicién, no deben encontrarse
vencidos o haber sido originados en operaciones de financiamiento con empresas del sistema financiero o
empresas de factoring.

Las partes intervinientes en el contrato de factoring son: el factor y el cliente (que es una empresa que tiene
cuentas por cobrar). El deudor (u obligado al pago) del instrumento con contenido crediticio no forma
parte del contrato de factoring o descuento, sin embargo, su existencia es determinante toda vez que la
aprobacién o desaprobacién de una operacion de factoring o descuento depende principalmente de la
solvencia del deudor del instrumento®.

5.1. ;Qué sujetos pueden operar como factor en la operacion de factoring?

En lo concerniente al factor, este es la entidad que adquiere un instrumento con contenido crediticio y esta
autorizada a realizar operaciones de factoring o descuento. Es importante sefialar que hasta antes de la
promulgacion de la Ley N° 30308 (2015) solo las empresas del sistema financiero comprendidas bajo la Ley
N° 26702 (Ley del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la Superintendencia de Banca

28 Sidney Alex Bravo Melgar, Contratos Modernos Empresariales, 2da edicién, tomo |, (Lima: Editorial San Marcos, 1998), 435.

29 Rocio Liu Arévalo y Eduardo Sotelo Castaiieda, “Tratamiento tributario del factoring en el Perl’, Revista Themis, nimero 41 (2000):144.

30 Sidney Alex Bravo Melgar, Contratos Modernos. Contratos Atipicos e innominados,2da edicion (Lima: Ediciones Legales, 2010), 178.

31 Es preciso mencionar que este reglamento sustituye a la Resolucion SBS N° 1021-98 (que establecia las disposiciones aplicables a las
empresas de factoring) a fin de incorporar las actualizaciones efectuadas a raiz de la Ley N° 30308, que promueve el financiamiento a
través del factoring y descuento.

32 Erik Francesc Obiol Anaya, Contratos mercantiles (Lima: Editorial Grijley, 2016), 130.

33 Cabe precisar que la operacion de factoring o descuento debe ser notificado al deudor a fin de que realicen los pagos al factor.
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y Seguros), estaban autorizadas a realizar operaciones de factoring y descuento. Posteriormente, con la
entrada en vigencia Ley N° 30308 y la Resolucién SBS N° 4358-2015, se ampliaron las entidades autorizadas
a hacer operaciones de factoring y se creé el “Registro de Empresas de Factoring no comprendidas en el
ambito de laLey 26702"en el cual, previa autorizacion de la SBS, se pueden inscribir las empresas autorizadas
arealizar operaciones de factoring y descuento, teniendo menos cargas regulatorias, por ejemplo, no tienen
un capital minimo requerido, tienen menores obligaciones de entrega periddica de informacién, menores
requerimientos para su registro en la SBS, no se exige la aplicacién de las normas de gestion de riesgo y
limites establecidos en la ley del sistema financiero, entre otros**

5.2. Losriesgos en el factoring

Los riesgos asociados al factoring tradicional son los riesgos de fraude, de mercado, actividad econémica,
entre otros; no obstante, los riesgos mas criticos son el riesgo de crédito (probabilidad de impago de la
deuda) y el riesgo operacional (pérdida por fallas de los sistema internos, error humano en el proceso, entre
otros).

En la praxis muchas veces una operacién de factoring tradicional puede tomar mucho tiempo, a tal punto
que no resulta eficaz para los proveedores, dado que no cubre su necesidad inmediata -o en corto plazo-
de liquidez. Dicha demora se debe principalmente al procedimiento de verificaciéon de la existencia y
exigibilidad del crédito representado en el titulo valor, asi como el perfeccionamiento de su transferencia. A
saber, para que el factor adquiera el crédito representado en un instrumento, los clientes (que necesitaban
liquidez) deben entregarle todos los documentos que respaldan la existencia del crédito a fin de que éste
verifique la validez del documento y la existencia de la venta de los bienes o la prestacién de servicios. Esto
es muy importante para el factor dado que es quien se encargard de las gestiones de cobranza al adquirente
(deudor) y, dependiendo de su aversion al riesgo, asumird el riesgo de incumplimiento de pago del deudor.
Adicionalmente, para el perfeccionamiento de la transferencia del crédito, el factor debe revisar que el
documento que contiene el crédito sea emitido validamente (por lo que debe destinar tiempo y recursos
para la revision del contenido, escala de poderes de los firmantes, toma de firmas, etc.) y que se hayan
realizado las comunicaciones a los deudores (usualmente via conducto notarial). Si el deudor se encuentra
en provincia, evidentemente se incrementa el costo y tiempo.

5.3. Factoring electrénico o e-factoring

Los riesgos y/o problemas en las operaciones del factoring tradicional mencionados previamente se
presentan en nuestro pais y en otros; por ello, con ocasién al auge de la tecnologia en el mundo y el
desarrollo de la emisién electrénica de facturas, otras legislaciones como la chilena ha logrado desarrollar y
dotar de un sistema juridico seguro que viabiliza el desarrollo de una modalidad de factoring, denominado
factoring electrénico, en donde la factura electrénica transferida al factor es validada en linea por el Fisco
(reduce el riesgo de fraude) y el procedimiento de transferencia de la factura electrdnica se realiza a través
de un sistema electrénico centralizado. Asimismo, el intercambio de comunicaciones y toda la transaccion
entre el factor, proveedor (cliente) y el adquirente (deudor) se hace de forma electrénica -en linea- a través
de internet, lo que permite automatizar los procedimientos y reducir el riesgo operacional.

Con el marco juridico incorporado para que la factura negociable originada por la factura electrénica sea
creada, emitida y transferida a través de su anotacién en cuenta en un registro centralizado administrado
por CAVALL., se ha creado un entorno favorable para que se pueda desarrollar el factoring electrénico35, en
donde, como lo sefialamos previamente, el instrumento adquirido por el factor es una factura electrénica
(soporte electrénico) y toda la operacidn de factoring entre el proveedor, adquirente y factor se realiza de
forma electronica.

Para viabilizar el factoring electrénico, sera esencial que el factor se encuentre inscrito como Participante de
CAVALI a fin de que pueda tener control sobre la trazabilidad de la factura negociable que adquiere, desde
la emisién hasta la redencion de la factura (pago realizado por el adquirente); e incluso tenga control sobre
el procedimiento de cobranza que se realiza a través del Factrack.

34 Cabeindicar que en el mercado de valores hay actores que también pueden participar en el mercado de factoring y/o descuento, tales
como: fondos de inversion, fondos mutuos, fideicomisos de titulizacion, sociedades de propoésito especial, entre otros, domiciliados
o no domiciliados, que adquieren mediante operaciones factoring o descuento, facturas comerciales, facturas negociables, titulos
valores representativos de deuda y, en general, cualquier valor mobiliario representativo de deuda.

35 Entendido el factoring en su sentido mas amplio, que abarca el factoring con o sin recurso.
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5.4. Consideraciones finales

Definitivamente por las caracteristicas antes mencionadas es viable realizar operaciones de factoring
electrénico; no obstante, a continuacion sefalo ciertos aspectos que se pueden mejorar a fin de desarrollar
y potenciar este nicho de mercado:

(i) Manifestacion de la conformidad y disconformidad: CAVALI desarroll6 el sistema Factrack a través
del cual -entre otras funciones- el adquirente puede manifestar validamente su conformidad o
disconformidad con la factura. No obstante, si el adquirente no se encuentra registrado en el Factrack,
la regulaciéon admite la posibilidad de que el adquirente manifieste su conformidad o disconformidad
al Participante por cualquier otro medio.

Al respecto, a fin de centralizar las comunicaciones entre los participantes de una operaciéon de
transferencia de factura electrénica, se deberia precisar de forma clara -y sin dejar margen de
interpretacién- que una vez que se ha comunicado al adquirente sobre la anotacién en cuenta de
la factura negociable en el registro contable de CAVALI, solo se considera valida la manifestacion de
conformidad o disconformidad que realiza el adquirente a través del sistema Factrack, sin excepcion
alguna. Con ello tendriamos certeza juridica sobre la fecha exacta en la que el adquirente otorga
su disconformidad (rechazo) o conformidad expresa o presunta. Adicionalmente, las empresas se
encontrarian incentivadas a inscribirse en el Factrack desde el primer requerimiento efectuado por
CAVALI dado que su incumplimiento generara que no puedan manifestar vélidamente su aceptacion
o rechazo a la factura negociable por otro medio fuera del sistema Factrack.

(i) Transferencia de la factura: La transferencia de las facturas negociables anotadas en cuenta en
el registro contable debe ser comunicada al adquirente por CAVALI, siempre que al momento de
efectuada la transferencia el adquirente ya se encontraba registrado en el sistema Factrack. En caso
contrario, correspondera al Participante, previa autorizacion del proveedor, comunicar al adquirente
por “otros medios fehacientes”.

Al respecto, en una interpretacion sistematica del articulo 2, numeral 4.3 del articulo 4 y el numeral
16.2 del articulo 16 de la LTV con el articulo 215 de la LMV, la transferencia de las facturas negociables
anotadas en el registro contable de CAVALI (registro constitutivo) se debe producir con la sola
inscripcion en el referido registro, oponible a terceros.

En ese sentido, en mi opinidn, a fin de dotar de mayor certeza juridica y agilidad a las transferencias
de las facturas negociables inscritas en el registro contable de CAVALI, se debe trasladar la carga
de la prueba a los adquirentes, estableciendo que al dia habil siguiente de haberse anotado la
transferencia de la factura negociable en el registro contable de CAVALI se entiende que es conocido
por el adquirente. Ello generaria tres consecuencias: (a) Las empresas se encontrarian incentivas a
inscribirse en el sistema Factrack desde el primer requerimiento efectuado por CAVALI dado que su
incumplimiento, ademas de multas, generard que no puedan alegar falta de conocimiento de las
transferencias de facturas registradas en el registro contable de CAVALI; (b) se disminuye el riesgo de
pago indebido del adquirente, toda vez que no podra alegar que no fue comunicado fehacientemente
sobre la transferencia de la factura y el factor tendra certeza sobre la fecha exacta en la que el
adquirente fue comunicado fehacientemente; y, (c) El adquirente mediante el solo acceso al sistema
Factrack tendrd la seguridad sobre a quién debe realizar el pago del monto consignado en la factura
en la fecha de vencimiento, evitando llevar un control interno sobre si la transferencia de la facturas les
fue comunicada o no.

6. A modo de conclusion

El avance tecnoldgico que se inicié con la factura electrénica y la incorporacién en nuestro ordenamiento
juridico del titulo valor denominado factura negociable originado por un ejemplar de la factura, ha
impactado positivamente el mercado de factoring, generando que las empresas accedan a financiamientos
a corto plazo a través de la transferencia y/o negociacion de sus facturas.

Gracias a los cambios normativos realizados a fin de otorgar un marco juridico que viabilice la transferencia
de facturas negociables originadas por facturas electrénicas, se han dado las condiciones para realizar
operaciones de factoring electrénico o e-factoring, que es una modalidad de factoring mediante el cual
toda la transaccion se realiza de forma electrénica a través de un mecanismo rapido y seguro, y tiene un
doble impacto: por un lado, a favor del factor, dado que permite automatizar procedimientos y disminuir
(en algunos casos anular al 100%) los riesgos de fraude y riesgos operacionales en la adquisicion de la
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factura, asi como los costos administrativos y tiempo; y por el otro lado, al disminuir los riesgos y costos,
permite que los proveedores —especialmente las Mipymes- accedan al financiamiento a menores tasas y
reciban el dinero por la transferencia de su factura de forma oportuna y eficaz. Adicionalmente, le beneficia
al adquirente, dado que sabra con seguridad y rapidez a quien le debe realizar el pago de la factura (claro,
siempre que se encuentre inscrito en el sistema Factrack de CAVALI).

Todo ello genera que el factoring electrénico sea una de las principales fuentes de financiamiento para las
Mipymes y sea un nicho de negocio para las empresas interesadas en el factoring electrénico o e-factoring.

Finalmente, es importante mencionar que el impulso del Estado peruano en este mercado es decisivo; no
solo para mejorar el marco regulatorio y promover esta fuente de financiamiento, sino para participar como
adquirente, mediante el registro de sus distintas entidades en el sistema Factrack de CAVALI, toda vez que
el Estado es un gran cliente de las Mipymes.
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