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RESUMEN:

En la presente tesis, se analiza la relacion entre el acceso al financiamiento de
las micro y pequenas empresas del distrito de San Martin de Porres durante el afno
2020 y lo dispuesto en el Titulo | y su Primera Disposicion Complementaria del
Decreto de Urgencia N° 013-2020 “Decreto de Urgencia que promueve el
financiamiento de la Mipyme, emprendimientos y Startups”. Ademas, se identifica
cuales son las limitaciones para promover el uso de la Factura Negociable como
medio de acceso al financiamiento en las empresas en general y en las micro y

pequenas empresas del distrito de San Martin de Porres durante el afio 2020.

La demostracion de las hipotesis de la presente tesis cuenta con analisis
estadisticos, entre otros, en el cual se demuestra la necesidad de incorporar dentro de
los comprobantes de pago que originan la Factura Negociable a la boleta de venta, la
oportunidad para que SUNAT facilite una plataforma capaz de emitir la Factura
Negociable sin la intervencion de los participantes de CAVALI S.A. I.C.L.V., entre otras
oportunidades para mejorar y promover el uso de la Factura Negociable con la
finalidad de democratizar y liberar el uso de este titulo valor a favor de las micro y

pequefas empresas.

PALABRAS CLAVE: Factura Negociable, Titulos Valores, Financiamiento,

Microempresas, Pequeias empresas.



ABSTRACT:

In this thesis, we analyze the relationship between access to financing for micro
and small enterprises in the district of San Martin de Porres during the year 2020 and
the mandated of Title | and its First Complementary Provision of Emergency Decree
No. 013- 2020 "Emergency Decree that promotes the financing of MSME,
entrepreneurship and Startups". In addition, we identify what are the limitations to
promote the use of the Negotiable Invoice as a means of access to financing in
enterprises in general and in micro and small enterprises in the district of San Martin de

Porres during the year 2020.

The demonstration of the hypotheses of this thesis has statistical analyses,
among others, in which we will demonstrate the need to incorporate within the payment
receipts that originate the Negotiable Invoice to the bill of sale, the opportunity for
SUNAT to provide a platform capable of issuing the Negotiable Invoice without the
intervention of CAVALI S.A. I.C.L.V.’s participants, among other opportunities to
improve and promote the use of the Negotiable Invoice in order to democratize and

free the use of this security in favor of micro and small enterprises.

KEY WORDS: Negotiable Invoice, Securities, Financing, Micro

Enterprises, Small Enterprises.



DEDICATORIA

Este trabajo lo dedico a mis padres,
hermanos y abuela, quienes me brindan en
todo momento su amor incondicional y

apoyo constante.



AGRADECIMIENTOS

Agradezco a todos los empresarios
profesionales y funcionarios que
colaboraron en la concretizacién de esta
investigacion; y, en especial menciéon a mi
asesora de tesis, lumbrera que guio el
camino de esta travesia académica en todo

momento.



. INTRODUCCION ... 8

1. INTrOAUCCION. ... 8
2. Planteamiento del problema.............cccooveieiiiienieeceeee e 10
a Determinacion del problema ..o 10
b Formulacion de problema...........cccooveieiiiiiiiieeeeceee e 29
13, ODJEEIVOS ... 30
14.  Importancia y alcance de la investigacion.............ccccoeveeieieviecieieneeee, 30
15.  Limitaciones de la investigacion ..o 31
Il. REVISION DE LITERATURA ..ot 32
1. MArCO EOFICO ...ttt 32
2.  BaSES TEOKMCAS.....cuiiiiieietieeeeeeeetete ettt ettt eae e 32
a Base tedrica de las Micro y Pequefias Empresas (MYPES) ................. 32
b Base teorica del Financiamiento de las MYPES en el Peru .................. 60
Base tedrica de la Factura Negociable..............cccceveieiiviiiicecieeee, 96
[13. Antecedentes del €StUAIO.......ccooveieririiiieieieeeeee e 139
[14.  Definicion de tErmMINOS.........ccooieiiiiieieeeeeeeeee e 151
. HIPOTESIS Y VARIABLES. ...t 157
1. HIPOIESIS ...ttt 157
2. Vari@bIES.....c.ooeeeeeeeeeeeeee et 158
[113. Operacionalizacion de las variables...............cccocoeevioiiicicicieieeee, 158
IV.  MATERIALES Y METODOS.......ooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 159
IV, Area de ©STUAIO ..o e s 159
IV2. Disefo de iNnVeStIGacCiON ..........cccvevveiiiiiieiicieeeeeeeeeteee et 159
V3. PobIacion y MUESHra .........ccoiiiiiieee s 160
IV4. Procedimientos. Técnicas e instrumentos de recoleccién de

INFOPMACION ..ottt ettt eve s 160
IV5. Analisis eStadiStiCO ........ccoceeieieiiiieceeeeee e 161
V. RESULTADOS ...ttt 162
V1. Presentacién de los resultados de encuestas........ccoceoeveenircinccnienene. 162
V2. Andlisis de los resultados de encuestas .........ccccceeveeieeeiecieciesiecee. 170
VI, DISCUSION ... 175
VI1. Contrastacion de Hipdtesis Principal con resultados ..o, 175

a La promocion es exclusiva al uso de la Factura Negociable originada
desde los comprobantes de pago electronicos..........coceevevevevienerieceeeennes 175



b La promocion del uso de la Factura Negociable no incorpora al
comprobante de pago denominado Boleta de Venta.........c.ccocveveieieinnne

VI2. Contrastacion de Hip6tesis Secundaria con resultados ........................

a Existe la imposibilidad de emitir Facturas Negociables desde la boleta

A8 VONEa . e e e aaa s

183

b La imposibilidad de emitir Facturas Negociables desde la plataforma de

SUNAT sin la intervencion de participantes de CAVALI S.A. I.C.L.V. ......

¢ La falta de determinacién de las causales de delimitacion a la
disconformidad del comprobante de pago fiSiCO .......c.ccceevenieincnenieennee

d La confusa redaccién del articulo 10° del Titulo | del Decreto de
Urgencia N° 013-2020 y su reglamento.........cccooeveeeeieieieieneeeeeee

VI3. Contrastacion de Hipodtesis Principal y Secundaria con estudios

SNBSS e e et e e e e e e e e e e e e e e e e

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES..........cccoommiiiinnneccenn

V. CONCIUSIONES ..ot e e e e e e e e e e aaaaas
V2. RECOMENUACIONES ... e e e e e e e e e eeaaaes

IX1. FOrmato A€ ENCUESTA. ... e e e e e e eaeees

IX2. Guia de Preguntas de Entrevistas .........c.ccoceoeenineinineneneeeee

D . GrATICOS e e e e e e e e e e e e
XA . TADIAS e e e e e e e e

IX5. Anexo — Propuesta de modificacion legislativa............ccccceeeveiernnennne.

184



I INTRODUCCION
1. Introduccion

La presente tesis investiga la relacion entre la promocién del acceso al
financiamiento de las Micro y Pequefias Empresas (en adelante, “MYPES”) mediante
la Factura Negociable contenido en el Titulo | del D.U. N° 013-2020 y el impacto
generado en las MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el periodo 2020.
Asimismo, identifica las limitaciones para la promocion de dicho titulo valor para las

MYPES objeto de estudio.

La Factura Negociable es un titulo valor que se emite desde la factura o recibo
por honorarios que contienen la transferencia de bienes y/o prestacion de servicios al
crédito, con la finalidad de otorgar al emisor un instrumento juridico que le permita
cobrar el crédito de forma expeditiva o transferirlo a fin de financiarse. En efecto, la
importancia de este titulo valor fue expuesta en la exposicién de motivos del proyecto
de la Ley N° 29612, precisando que tiene como finalidad dinamizar a las MYPES, que
representan el 99.1% del total de unidades econdmicas empresariales en el pais
segun INEI (2019c), con la finalidad de servir de instrumento que les permita obtener

financiamiento y la liquidez y evitar su extincion de forma prematura.

En ese sentido, la investigacion cuenta con encuestas realizadas a las MYPES
del distrito de San Martin de Porres durante el periodo 2020, entrevistas realizadas a
especialistas en el desarrollo de la Factura Negociable y su aplicacién, con la finalidad
de ser analizadas y corroborar la hipétesis principal y secundaria planteadas en la

tesis.

La relevancia del distrito de San Martin de Porres para ser objeto de estudio de
la presente investigacion se debe a que es el segundo distrito mas poblado de Lima y

el primero en Lima Norte, conforme al INEI (2020). Asimismo, es importante resaltar



que en el distrito de San Martin de Porres al 04 de diciembre de 2020 se encuentra el
mayor numero de MYPES registradas en el REMYPE correspondiente a Lima Norte,
segun la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del Ministerio de Trabajo y Promocion del
Empleo — MTPE (2020).



12. Planteamiento del problema
a Determinacion del problema

En primer lugar, se precisa que la palabra MYPES hace referencia a las micro
y pequefas empresas, PYMES a las pequenas y medianas empresas y MIPYMES a
las micro, pequefias y medianas empresas. En ese sentido, el objeto del presente
trabajo de investigacion se circunscribe a la relacién de la Factura Negociable y el
financiamiento de las MYPES en el distrito de San Martin de Porres durante el afo

2020.

De acuerdo con los datos del INEI (2019c), en el Peru hay 2°370,866 de
MYPES al 2018, que representan el 99.1% del total de unidades econdmicas
empresariales en el pais. Ademas, informa el INEI (2019a) que “aproximadamente el
72.7% de la PEA ocupada del pais trabajaba en micro y pequenas empresas (MYPE)
y el 27,2% en medianas y grandes empresas (No MYPE)” (p. 191). Estos datos nos
indican la importancia que tienen las MYPES en la economia nacional y en la

generacion de empleo.

No obstante, la productividad de las MYPES es muy baja, lo cual se ve
reflejado en la poca contribucién al PBI del Peru. Entre las razones que explican la
baja productividad de las MYPES se tiene que gran porcentaje de estas se encuentran
en la informalidad, tal como lo indica la Sociedad de Comercio Exterior del Peru
([COMEX], 2019):

Sin embargo, la realidad permanente es que las Mype aun operan en la

informalidad y en condiciones de desventaja competitiva. Segun la Enaho, la

informalidad de estas empresas, medida por su condicién de registro frente a la

Sunat, se mantiene por encima del 80%, a pesar de que registran ventas

anuales en constante crecimiento y que equivalen actualmente a un 19% del

PBI. (parr. 1)
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En efecto, entre las causas de la poca productividad de las MYPES, ademas
de la informalidad, se encuentran a las limitaciones en el acceso a financiamiento, la
escasa 0 nula educacién financiera, la precariedad en el sistema de salud publica,

entre otros.

Respecto al problema de las limitaciones en el financiamiento objeto de
investigacion del presente trabajo, esta representa un problema vital para las MYPES,
capaz de llevarlas a la extincion al no encontrar pronta liquidez para el cumplimiento
de sus obligaciones y capital de trabajo. Al respecto, Marquez Flores (2020),
presidente de la Sociedad Nacional de Industrias, sefial6 que:

Actualmente, de acuerdo con cifras de la Asociacion de Bancos del Peru

(Asbanc) solo el 6% de las pequefias empresas accede al crédito bancario. Por

ello, democratizar el acceso al crédito y convertir en sujetos de crédito a la

pymes es una tarea fundamental de sostenibilidad de sus actividades

productivas. (parr.5)

Igualmente, comentado sobre el crecimiento del otorgamiento de créditos
bancarios a las empresas en general en el afno 2019, Omar Manrique (2019) sefala
que “en setiembre los préstamos a empresas ralentizaron su tasa de crecimiento a

5%, desde 6.1% en agosto” (p. 22).

Lo antes sefalado es corroborado con la informacion proporcionada por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP ([SBS], 2020) al 31 de enero de 2020, en
el cual se indica que las empresas del Sistema Financiero compuestas por la Banca
Multiple, Empresas Financieras, Cajas Municipales, Cajas Rurales de Ahorro y
Crédito, Empresas de Desarrollo de Pequefia y Microempresas, Banco de la Nacion y
Agrobanco, otorgaron la suma total de S/339,388,579,000.00 en créditos directos, de

11



los cuales, solo se otorgaron a la pequefia empresa el 9.12% y a la microempresa el
3.47%; datos que nos confirman el limitado acceso de las MYPE al sistema de

financiamiento tradicional.

Por tanto, se puede senalar que las MYPES en el Per( constituyen un sector
de vital importancia para el desarrollo del empleo y crecimiento econémico; pero que,
se ven limitadas por el poco acceso al financiamiento, siendo necesario que el Estado
brinde les facilite el acceso a financiamiento y liquidez oportuna de acuerdos a sus

caracteristicas y necesidades.

El 7 de diciembre de 2010, en un contexto de poco acceso al financiamiento
de las MYPES, el Estado publicé la Ley N° 29623 — Ley que promueve el
financiamiento a través de la factura comercial, mediante el cual se creé un nuevo
titulo valor denominado Factura Negociable, cuya finalidad fue promover las
actividades de compraventa de productos y servicios de quienes emiten facturas y
recibos por honorarios; y, al mismo tiempo brindar seguridad juridica y rapidez en la
ejecucion del cobro por las ventas al crédito a través del proceso Unico de ejecucion;
asi como, la oportunidad de acceder a financiamiento mediante el adelanto de sus

créditos.

12



Figura 1

Factura negociable

I. ESCENARIO PARA EL USO DE LA FACTURA NEGOCIABLE

PROVEEDOR ADQUIRENTE

Proveedor transfieren bienes o prestan servicios al Adquirente:
e Al contado; o,
e Al crédito (escenario base para el uso de la FN)

Nota. Fuente: Creacion propia.

Conforme a la exposicion de motivos de la Ley N° 29623, las razones para la
creacion de la Factura Negociable se deben al bajo nivel de bancarizacion en el Peru
que limita el acceso a financiamiento de pequefias empresas que no cuentan con
garantias reales o una trayectoria de gestion y cumplimiento de pago con el sistema
financiero. Asimismo, debido al crédito comercial escaso y caro, asi como la existencia
de grandes pagadores (deudores) que tienen una posicién de negociacion sumamente
ventajosa en relacion con los proveedores pequenos, generando incentivos perversos.
Finalmente, otra de las razones de su creaciéon se debe al reducido uso de la Factura
Conformada, titulo valor predecesor que, debido a la resistencia de los obligados al
pago de otorgar la conformidad del titulo valor y sobre los bienes o servicios recibidos
en la transaccion objeto del comprobante de pago, no obtuvo una acogida en la

practica comercial nacional.

Como se ha sefialado, en los antecedentes de la Factura Negociable en la

legislacién peruana se encuentra a la Factura Conformada, titulo valor regulado en la

13



seccion tercera del libro segundo de la Ley N° 27287 - Ley de Titulos Valores, el cual
como senala Valdivieso Lopez (2011), “(...) pese a las visibles ventajas que este titulo
valor contenia frente a otros de uso arraigado como la letra de cambio o el pagaré, no

logré destacar en el mercado local” (p. 2).

Por otro lado, se puede senalar que la Factura Negociable es un titulo valor
causal, pues como sefala Gualtieri y Winizky (1972), “Los titulos causales son
aquellos en los cuales se menciona la causa legitima de su creacion y esta tiene
relevancia juridica” (p. 110); y, en el caso de la Factura Negociable, la causa legitima
es la transferencia de bienes o prestaciones de servicios. Cabe subrayar que, las
personas naturales o juridicas que pueden beneficiarse de la Factura Negociable son
aquellas que emiten recibos por honorarios o facturas, este ultimo corresponde a
regimenes tributarios siguientes: Régimen Especial de Impuesto a la Renta (RER),

Régimen MYPE Tributario (RMT) y Régimen General (RG).

La antes citada Ley N? 29623 y su reglamento y su modificatorias, establecen
dos formas de creacion del titulo valor denominado Factura Negociable, diferenciadas
por la forma de emisién del comprobante de pago; esto es, si es creada desde un

comprobante de pago impreso y/o importado o un comprobante de pago electrénico.

Al respecto, la Factura Negociable fisica o materializada es un titulo valor a la
orden transferible por endoso y es creado desde un comprobante de pago impreso y/o
importado, conforme a lo sefalado en el articulo 2° de la Ley N° 29623 y el articulo 4°
del Reglamento de la Ley N® 29623, aprobado por Decreto Supremo N° 208-2015-EF y
sus modificatorias; como todo titulo valor en representacion fisica, puede optar por
transformarla en un valor represando mediante anotacion en cuenta transmisible por

transferencia contable, para lo cual requiere que el mismo sea registrado ante una

14



Institucién de Compensacion y Liquidacion de Valores (I.C.L.V.), que en el Pera

solamente existe CAVALI S.A. I.C.L.V., por lo que se hara mencién directa a CAVALI.

Entre los requisitos que debe tener la Factura Negociable materializada, el
articulo 2° de la Ley N° 29623 sefiala que ademas de la informacion del comprobante
de pago fisico, este debe contener como minimo: a) La denominacién “Factura
Negociable”; b) Firma y domicilio del proveedor de bienes o servicios, a cuya orden se
entiende emitida; ¢) Domicilio real o domicilio fiscal del adquirente del bien o usuario
del servicio, a cuyo cargo se emite; d) Fecha de vencimiento, conforme a lo
establecido en la ley de la materia que establece un plazo méaximo para el pago de
facturas comerciales y recibos por honorarios; €) El monto neto pendiente de pago de
cargo del adquirente del bien o usuario del servicio; f) La fecha de pago del monto
sefnalado en el literal e), que puede ser en forma total o en cuotas; y, g) La constancia
de presentacion de la Factura Negociable. En la siguiente imagen se muestra a detalle
la Factura Negociable materializada con el contenido minimo que debe tener el titulo

valor contenido en un soporte fisico (papel):

15



Figura 2

Factura negociable materializada

FACTURA NEGOCIABLE RULC. i eRiCasprovesr

Apellidos y nombres, o denominacién o razén soclal
o FACTURA
Direccidn del domicilio fiscal o DE SERIE- N=CORRELATIVO
Direccidn del punto de emisidn (puede consignarse la totalidad de
establecimientos de la empresa)
{Apellidos y nombres, o denominacién o razén
Sefior (es): _socialdeladquirente o usuari)® Fecha de emision: _%.ms.a%0)"
RUC N°: _{WdeAUIC el adquirente ousuario)® Guia de Remision del Remitente:
{Nimero de la guia deremisidn reladonada con lo openacidn)*
Direccion: ] ALl L | —  Mimerode otro docurnento refacionado o b aperociin®
"'.'.ESEE CANTIDAD DESCRIPCION PRECIO UNITARIO IMPORTE
VALOR DE VENTA
GV 18%
SON: AMPORTE TOTAL BN LETRAS )* IMPORTE TOTAL

Digtas de imprentao empresa grdfica que efectud la impresidn:
aj Mimero de AUC

b) Fecha de impresidn
) Ndmero de gutoriz cidn de impresidn otargado porka SUNAT

* Informacidn no necesariamente impresa

Copia Transferible - No Vilida para Efectos Tributarios
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Informacion Adicional de la Factura Negociable

& Fecha de vencimiento conforme al aricuo 4° de la Ley WP 20623 y
modficatorias. A falta de indicacidn de la fecha de vencimiento en la Factura

Fecha de vencimiento: ___// a/ Megaciable, sa antiends que vance a los treinta (30] diss calandario siguiantas

a la fecha de emisidn.

b/ El manto rete pendente de pago ea el

Maonto adelantado: Monto neto pendiente de pago b/ sddo dal precio de vents lusgo de

deacontar los adelantos efectuados por al
Adquirents, aal como las retencionea,

Medo de Pago: defracciones, vy ofras daducciores o
. adelantos a |os que pueda estar aujeto el
*Pago Unico () FechadePago: _ [/ [ of ;‘“’”F”‘?bﬂmﬁfﬂﬂu &n virtud &l marco
*Pago en Cuotas | ) Nimero de Cuotas: E}':;f%: mﬁ?pﬂgu.p:\mmfﬁfmmg
(Firma del proveedor) s camomte
(Mombres y apellidos del proveedor)
Fechas de Pago de Cuotas: &
Fecha de Entrega de la Factura Negociable Aceptacion:
Ciudad), de de2,0
(Cuudad),  de de2,0 (Guxdach
Expresa: SI{ Je NO( J#

GConstancia: VB. o Sallo

Clausulas Especiales: o/

&' Dicha informacidn se conaignerd an caso la acaptacidn ssa
expreas y s amita en |a forma y dentro del plazo lecido an
&l articulo 7 da 2 Ley N 20623 y modificatorias.

ff Dicha imfarmacikin sa consignard cuanda of la presuncian
de conformided establecida en &l articulo T da la Ley N° 20623
y modificatorias.

¢ La Factura Megociable podrd incorporar todss las clduaulas
ordinarias y especidea previstas y permitidaz en la Ley de
Thulcs y Valores, taniendo en cusnta empre |as limitacionas
@ﬁﬂﬂ en o Ley N° 20623 y modificatoriss y en su

Firma del Adquirante Firna del Proveedor
Endoso:
A la orden de:
Documento:
Fecha:
(firma del endosants)
(nombra y apeallidos)

(documento de identidad)

Nota. Fuente: Ministerio de Produccién
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Respecto al desarrollo de la Factura Negociable originada de un recibo por
honorarios o factura impresa esta consta de las siguientes etapas: (i) emision y
presentacion del titulo valor al obligado; (ii) confirmacion del titulo valor; (iii) circulacion
del titulo valor; y, (iv) ejecucion del titulo valor. En la siguiente imagen se visualiza la

emision, confirmacion y transferencia de la Factura Negociable.

Figura 3

Factura Negociable materializada

N\B
Fac FACTURA NEGOCIABLE

. AS|I FUNCIONA:

Operacion: Venta de bienes o prestacion de servicios en la que existe saldos por pagar.

"/——a—;;km\

PROVEEDOR | o s FACTURA | e omom i | COMPRADOR
-’ NEGOCIABLE obligado principal

\
U P—
\ \\ nanciamiento cobiador ,,
\\ \\ &
endoso \\ \\ ,’ 4
\ b P

¥, P /'
ENDOSATARIO LS QSUN AT

entidad financiera

Nota. La figura muestra la emision, conformidad, transferencia vy
ejecucién/cobro de la Factura Negociable originada en comprobante de pago fisico.

Fuente: SUNAT.

Por otro lado, respecto a la Factura Negociable desmaterializada esta se

origina de un comprobante de pago electrénico, este titulo valor nace como un valor
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representado mediante anotacion en cuenta ante una I.C.L.V., cuya transferencia tiene
los efectos de un endoso; pudiendo nacer fisico y solicitar su desmaterializacion. Cabe
precisar la Factura Negociable no pierde su naturaleza ni efectos de titulo valor; esto
es, que tiene la misma validez y eficacia al cumplir con los requisitos esenciales del
titulo valor y esta destinado a la circulaciéon (Guerra, 2017). A continuacion, en la figura
4 se observa una constancia de inscripcién y titularidad de una Factura Negociable
anotada en cuenta en el Registro Contable que administra CAVALI S.A. I.C.L.V., en la
que se indican el titular (legitimo tenedor) del titulo valor, asi como los datos del emisor
y adquirente (obligado al pago), conteniendo el resto de los requisitos esenciales para

Su ejecucion.

Figura 4

Factura Negociable desmaterializada

=
.é’% {J _% \ ;’% L J_ Wietiva: Soy al auner del
E:

%t dncurmerto
o Fecha: 2102021 149:97.37-0500

CONSTANCIA DE INSCRIPCION Y TITULARIDAD
FM-[ -2021

Maotivo: Ejecutivo

LIMA, 21082021

En concordancia con lo dispuesto por el articulo 18.3 de la Ley de Titulos Valores, & inciso 5 del articule 633 del Cédigo Procesal Civil, &l articule
218 de la Ley del Mercado de Valores y = articulo 60 del Reglamento de Instituciones de Compensacion y Liguidacion de Valores, se deja
constancia que en & Registro Contable que administra CAVALI S A ICLV. a |a fecha de emision de la presente Constancia de Inscripeion y
Titularidad, bajo el codigo RUT =gistrado a nombre de | FONDO DE
INVERSIOMN, en la Cuenta Matriz | Cuenta de Emisor de | figura inserito el siguiente Titulo Valor anotado en cuenta:

| 1) | Estado Titubo Valor

| Anctada an Cuenta

| 2) | Origen del Titule Valor

| Anotado en Cuenta

3

Datos del Titulo Valor:

a) Descripcion

Factura Mepgociable

b) Serie y Numeracion E0D1-72

c} N° de Autorizacion Mo Aplica

d) Codigo del Valor FMOD01972451
&) Origen del Comprobante de Pago Electronico

fl Tipo de Comprobante de Pago

Factura Comercial

gl Fazon Social ' Nombres y Apelidos del

Ero ar k Y S.AC.

h) RUC del Proweedor 2 J

) Razon Social [ Mombres y Apellidos de!

Adguirente ROS S.AC
1) RUC del Adguirente prai

k) Fecha de Emision 050312021

) Descripcion del bien o servicio

SERVICIO DE INVESTIGACION PETROLERA POZ0 C-28 F PETROMONT

m} Tipo de Moneda

Délares

n) Preco Unitario

Segin indique ks factura comercial

o) Valor de Venta £20,000.00
p) IGW $3.500.00
q) Importe Total de la Venta 323.500.00
r) Mimero de guia de remision Ne Aplica
5} Mumero de orden de compra o documento gue

haga Mo Aplica
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4} | Informacion Adicional del Titulo Valer:

a) Departamento Provesdor 1E-LIMA|

&) Prowvincia Proweedor 1-LIMA

c) Distrito Proveedor 14-LA MOLIMNA

d) Domicilio Proveedar AN, ADL

) Departamento Adguirents 20-PIURA

f} Provincia Adguirents T-TALARA

g} Distrito Adquirente 2-EL ALTO

h) Domicilio Adquirente FL

) Fecha de Vencimiento 07/06/2021 ]
I} Condicion de Pago Incumglmiento en el Pago

La emision de la presente comunicacion se efectiia para iniciar un proceso de ejecucion, por ke que |a vigencia de la misma se extiende hasta que
523 restituida o se expida &l respectivo mandate judicial.

Pagina 1
ki Monto Neto Pandiants g Soge $20. 708 O
0 Un
p} Focha do Entrega 0ol Taun Valor No Aplica
D) Focnu s Comumeacion sl Acorimsiie dw s 2/
ANOLACION o cuentn D
a) Focha do HOrmedod Expross dol ASqunants 20032021
" | Adcpurmnmin NO Aphics
3 M 1]
T
Al
Centomidad SRR
[Gi [ Clausuhas Expacinles Sal TRulo Vo I No Aphica ]
&) B G O b8 COMUTICIEIOn Ml adgueeweiie
wad de =0n de s Constanciy :
‘ Tidando s un Pr s,
71 | Focho G0 QUNeOCION B0 ©onsiancio de Inschpcion oSt ras
y Tuulancao 2100202

Nota. Fuente: CAVALI S.A. |.C.L.V.

Resulta necesario indicar que, tan solo los participantes directos, indirectos e
indirectos especiales de una |.C.L.V. pueden acceder al servicio de registro de
Facturas Negociables (articulo 32° del Reglamento de Instituciones de Compensacién
y Liquidacién de Valores). En la actualidad la unica I.C.L.V.es CAVALI S.A. I.C.L.V.
quien utiliza su plataforma denominada FACTRACK para el registro de Facturas
Negociables. Asimismo, entre los participantes de una |.C.L.V., se tienen a las
sociedades agentes de bolsa, sociedades intermediarias de valores, empresas
bancarias, empresas financieras, otras |.C.L.V., entidades constituidas en el exterior
con objeto social equivalente al de la I.C.L.V., otras autorizadas por la SMV; Banco
Central de Reserva del Perd, MEF, empresas de factoring comprendidas o no dentro

del ambito de la Ley N° 26702.
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A continuacion, se detallan los pasos del funcionamiento de la Factura
Negociable desmaterializada o anotada en una cuenta de una |.C.L.V., el cual
comprende de los siguientes actos: (i) Operacidn con un participante con registro en
una I.C.L.V; (ii) solicitud de registro del titulo valor en la I.C.L.V.; (iii) validacién de los
datos de la factura o recibo por honorarios; (iv) anotaciéon en cuenta y creacién de la
Factura Negociable desmaterializada; (v) presentacion al obligado; (vi) transferencia
del titulo valor al participante con registro en una I.C.L.V.; (vii) transferencia y/o

ejecucion del titulo valor.

Figura 5

Factura Negociable desmaterializada

M m F':::".:v > f-::z':;-‘ § SUNAT » ‘-’:._'_';:}

Passipante

"--" - ”n\ ot Ju“ f Factnack ek ﬂ et m ‘J..ym‘jm’ Fr

Nota. La figura muestra la anotacién en cuenta, conformidad, transferencia y
ejecucion/cobro de la Factura Negociable desmaterializada. Fuente: Presentacion de
Claudio Arciniega — CAVALI S.A. I.C.L.V. (Entrevista de fecha 15 de diciembre de

2020).

Seguidamente, se tratard la reciente modificacion de la Ley N? 29623 que
regula al titulo valor denominado Factura Negociable mediante el Titulo | del Decreto
de Urgencia N° 013-2020, publicado el 23 de enero de 2020; paquete normativo que

tiene como finalidad brindar acceso al financiamiento de las micro, pequefnas y
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medianas empresas; y, el desarrollo del mercado de capitales en el Perl, cuya

vigencia se encuentra pendiente.

Al respecto, mediante esta norma se aprobaron medidas extraordinarias,
debido a la desaceleracién de la economia proyectada por el Banco Central de
Reserva del Peru para el afio 2020, con la finalidad de contribuir a mejorar el acceso al
financiamiento de las Micro, Pequena y Mediana Empresas (MIPYME), otorgandoles
mejores condiciones para acceder a liquidez y facilitar la expansién de su produccion,

y asi favorecer el dinamismo de la actividad econémica.

Entre sus finalidades senaladas en el articulo 2 del Decreto de Urgencia N°
013-2020, se encuentra a la promocién del acceso al financiamiento de las MIPYME,
entre otros, mediante la factura, asi como mejorar las condiciones operativas que
faciliten el uso de la Factura Negociable. Cabe precisar, que si bien el referido D.U. N°
013-2020 se refiere a las MIPYME que el acrénimo de micro, pequefia y mediana
empresa; en la presente investigacion, el objeto de estudio se limita a las micro y

pequenas empresas o MYPES.

En efecto, el Titulo | del D.U. N° 013-2020 “Normas de promocién para el
acceso al financiamiento a través de la factura y recibo por honorarios”, cuyo
reglamento se public6 el pasado 17 de septiembre de 2021 mediante Decreto
Supremo N° 239-2021-EF, estableci6 medidas de promociéon para el acceso al
financiamiento a través de comprobantes de pago electrénicos denominados factura y
recibo por honorarios. Por otro lado, la Primera Disposicion Complementaria
Modificatoria del D.U. N° 013-2020 “Modificacién de la Ley N° 29623, Ley que
promueve el financiamiento a través de la factura comercial”’, modific los articulos 2,

3,3-A,4,6,7y8delalLey N° 29623, Ley que creb a la Factura Negociable.
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Al respecto, entre las incorporaciones y modificaciones del Titulo | 'y de la
Primera Disposicion Complementaria Modificatoria del D.U. N° 013-2020 y su
Reglamento aprobado mediante Decreto Supremo N° 239-2021-EF, es un conjunto de
disposiciones que modifican la operatividad de la factura y recibo por honorarios

electrénicos al crédito, las mismas que se resumen a continuacion:

Tabla 1

Modificaciones introducidas por el D.U. N° 013-2020 y su Reglamento a la factura y

recibo por honorarios para el uso de la Factura Negociable

1 | Incorpora la obligacion del emisor de indicar en el comprobante de pago
electronico al crédito el plazo de pago y el monto neto pendiente de pago

(NUm. 6.1 del Art. 6 del D.U.; y, Art. 5 del Reg. del D.U.)

2 | Incorpora la obligacion del emisor registrar las fechas de pago efectivos
realizados por los obligados en el registro a cargo del Ministerio de Produccién
(NOm. 6.2 del Art. 6 y num. 9.2, Art. 9 del D.U.; y, Arts. 11 y 12 del Reg. del

D.U.)

3 | Reduccién del plazo para la conformidad del comprobante de pago de 8 dias
habiles a 8 dias calendarios. (NUm. 7.1 del Art. 7 del D.U.; y, lit. a), num. 4.1,

Art. 4 del Reg. del D.U.)

4 | Aplicacién directa de la conformidad expresa o presunta en la factura y el
recibo por honorarios electronicos. (Art. 7 del D.U.; y, lit. a) del num. 4.1 del

Art. 4, Art. 7 y Art. 8 del Reg. del D.U.)

5 | Creacion de una plataforma a cargo de SUNAT para el registro y puesta en
conocimiento al adquirente, asi como para la manifestacion del adquirente de
la conformidad y disconformidad del comprobante de pago electrénico al

crédito. (NUm. 7.4 del Art. 7 del D.U.; y, Art. 6 del Reg. del D.U.)

6 | Reduccion de las causales de disconformidad del adquirente respecto al
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comprobante de pago electronicos, bienes y/o servicios prestados. (Nim. 8.1

del Art. 8 del D.U.)

Obligatoriedad de la conformidad previa del comprobante de pago para el uso
del crédito fiscal o saldo a favor del exportador. (Num. 8.2 del Art. 8 del D.U.; y,

Art. 9 del Reg. del D.U.)

Establece la mora automatica en la falta de pago de la factura o recibo por
honorarios electronicos, cuyos montos seran a las tasas maximas que el
Banco Central de Reserva del Peru establezca, conforme al articulo 1242 del

Caodigo Civil. (Ndm. 91.1 del Art. 9 del D.U.; y, Art. 11 del Reg. del D.U.)

Posibilidad de inscripcion de la factura y recibo por honorarios electrénico en
una Institucion de Compensacién Liquidacion de Valores (I.C.L.V.) y obtencién

del mérito ejecutivo. (Art. 10 del D.U.; y, Art. 13 del Reg. del D.U.)

Nota. Creacioén propia

Al respecto, las modificaciones introducidas por la Primera Disposicion

Complementaria Modificatoria del D.U. N° 013-2020 a la Ley N° 29623, Ley que cre6

la Factura Negociable se encuentran resumidas en la tabla que se presenta a

continuacion:

Tabla 2

Modificaciones a la Ley N° 29623 introducidas por la Primera Disposicion

Complementaria Modificatoria del D. U. N° 13-2020 y su Reglamento

Articulo Detalle

Articulo 2. Emisiéon

de la Factura

Eliminé la facultad de emitir la Factura Negociable a los

emisores de factura y recibo por honorarios electronicos, en

Negociable la medida que se encuentra regulado en el articulo 3-A de
dicha norma.
Articulo 3. | Elimind la presuncion de vencimiento de la Factura
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Contenido de la

Factura Negociable

Negociable a 30 dias calendario siguientes a la fecha de

emisién en el supuesto de falta de indicacion. Precis6 que la

originada en un | fecha de vencimiento de la Factura Negociable anotada en
comprobante de | cuenta sera la misma que indica el comprobante de pago
pago impreso Yy/o | electrénico.

importado

Articulo 3-A. | Modific6 el momento de la anotacioén en cuenta de la Factura
Contenido de la | Negociable originada en comprobante de pago electronico

Factura Negociable

cuyo adquirente es una entidad estatal, pasando de “a partir
de transcurridos dos (02) dias habiles desde la emisién de la
referida factura comercial o recibo por honorarios” a “una vez

comunicada su emision.

Eliminé la forma de vencimiento a cierto plazo o plazos desde
su emision de la Factura Negociable originada en un
comprobante de pago impreso y/o importado. Incorpora la
obligacion del tenedor de la Factura Negociable anotada en
cuenta de registrar el pago efectivo en la I.C.L.V., debiendo
esta ultima informar al Ministerio de Produccion. Precisé que
el plazo maximo de vencimiento empieza desde que finaliza

el plazo que tiene el adquirente para otorgar la conformidad

expresa o se obtenga la presunta.

originada en un
comprobante de
pago electrénico
Articulo 4.
Vencimiento

Articulo 6.

Requisitos para el
mérito ejecutivo de
la Factura

Negociable

Precis6 que el requisito para el mérito de ejecutivo de la

Factura Negociable referido a la adquisicion de la
conformidad expresa o presunta se obtiene de acuerdo con
lo dispuesto en el articulo 7° de la Ley N° 29623 y en la ley
de la materia que establece un plazo maximo para el pago de

facturas y recibos por honorarios.

25




Articulo 7. | Redujo el plazo para la presuncion de conformidad pasando
Conformidad de 8 dias habiles a 8 dias calendarios desde la presentacion
expresa o presunta | de la Factura Negociable.

del comprobante de
pago impreso y/o

importado

Nota. Creacion propia

Al respecto si bien se observa que las modificaciones introducidas por el Titulo
| y de la Primera Disposicion Complementaria Modificatoria del D.U. N° 013-2020 y su
reglamento promueven el uso de la Factura Negociable, se aprecia también que las
mismas son exclusivamente para promover el uso de la Factura Negociable anotada
en cuenta de una I.C.L.V., excluyendo la promocién del uso de la Factura Negociable

materializada.

En el siguiente cuadro comparativo se observa las desventajas que tiene la
Factura Negociable materializada frente a la Factura Negociable desmaterializada,

originadas por el tratamiento desigual del Decreto de Urgencia N° 013-2020 y su

reglamento:
Tabla 3
Cuadro comparativo de la Factura Negociable materializada y
desmaterializada
. Facultades / Factura Negociable Factura Negociable
" Requisitos materializada desmaterializada
Constancia de | Mediante  aceptacion | Mediante el registro del
1 presentacion de la | expresa del adquirente | comprobante de pago
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Factura Negociable al momento de su | electrénico en la
presentacion o enviada | plataforma a cargo de

mediante carta notarial. | SUNAT.

Protesto por falta de

2 Si requiere No requiere
pago
Delimitacién de

3 causales de | No tiene Si tiene

disconformidad

Nota. Creacioén propia

Como se observo, para el uso de la Factura Negociable anotada en cuenta de
una I.C.L.V., las MYPES estan obligadas a utilizar los servicios de la I.C.L.V. para
poder crear y emitir sus Facturas Negociables, una limitante que genera mayor
perjuicio para aquellas MYPES que se encuentra en zonas de bajo o nulo acceso a
internet. Esto resulta contradictorio lo reconocido por SUNAT al determinar la
existencia de MYPES con desventajas para el uso de comprobantes de pago
electronicos a través del Anexo | de la Resolucion de Superintendencia N° 254-

2018/SUNAT que detalla zonas con bajo o nulo acceso a Internet.

Asimismo, el Titulo | y la Primera Disposicién Complementaria Modificatoria del
D.U. N° 013-2020 se limitan a promover el uso de la Factura Negociable originado
desde los comprobantes de pago denominados factura y recibo por honorarios,
dejando de lado la posibilidad de originar dicho titulo valor desde la boleta de venta,
comprobante de pago mas utilizado por las MYPES del distrito de San Martin de
Porres, conforme a la encuesta realizada en la presente investigacion en el periodo

2020.
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En ese sentido, se tiene como primer y principal problema resolver cudl es la
relacion entre el D.U. N° 013-2020 y el acceso al financiamiento de las MYPES, en
especial de aquellas ubicadas en el distrito de San Martin de Porres durante el periodo
2020, distrito objeto de estudio seleccionado por su especial importancia al ser el
segundo distrito mas poblado de Lima segun el INEI (2020) y el que concentra el
mayor nimero de MYPES registradas en el REMYPE correspondiente a Lima Norte,

de acuerdo a la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del MTPE (2020).

Al respecto, se aprecia que existe una relacién directa entre el Titulo | del D.U.
N° 013-2020 y el acceso al financiamiento de las MYPES, pero aun mantiene aspectos
pendientes de mejorar en la creacion, emision, transferencia y ejecucion de la Factura

Negociable, especialmente para las MYPES del distrito de San Martin de Porres.

Para superar dicha situacién, se considera conveniente ampliar los beneficios
del Titulo | del D.U. N° 013-2020 para promover el uso de la Factura Negociable fisica,
en la medida que sea aplicable. Asimismo, es fundamental permitir el uso de la boleta
de venta para la creacién de la Factura Negociable, en la medida que es el
comprobante de pago de excelencia en las MYPES de San Martin de Porres durante

el ano 2020.

Al respecto, se considera que las limitaciones para la promocién del uso de la
Factura Negociable para las empresas en general son: la imposibilidad de crear la
Factura Negociable sin la necesidad de recurrir a un participante de una I.C.L.V., la
pérdida del mérito ejecutivo de la Factura Negociable por falta de conformidad en
perjuicio del endosatario; y, el otorgamiento del mérito ejecutivo a los comprobantes de
pago electrénicos al crédito anotados en cuenta de una |.C.L.V. desincentiva el uso de

la Factura Negociable.
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Por otro lado, respecto a las limitaciones para la promociéon del uso de la
Factura Negociable para las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin de Porres
durante el afo 2020 se considera que son: la imposibilidad de emitir la Factura
Negociable desde el comprobante de pago denominado boleta de venta, la falta de
delimitacion de las causales de disconformidad para los comprobantes de pago
impreso y/o importado, y la obligatoriedad del protesto por falta de pago que

obstaculiza la obtencién del mérito ejecutivo de la Factura Negociable materializada.

Finalmente, se puede concluir del presente diagnéstico situacional que las
empresas en general y las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin de Porres
mantienen limitaciones en el uso de la Factura Negociable. Desde un punto de vista
sustantivo, constituyen limitaciones para el uso de la Factura Negociable de las
empresas la imposibilidad de crear la Factura Negociable desde la boleta de venta; asi
como también, la imposibilidad de crear la Factura Negociable desde la plataforma
dispuesta por SUNAT, aprobado mediante la Resolucidon de Superintendencia N°
000165-2021/SUNAT publicado el 18 de noviembre de 2021. Por otro lado, desde el
aspecto procesal se puede sefalar que constituyen limitaciones de las empresas en el
uso de la factura negociable la obligacién del protesto por falta de pago en la Factura
Negociable materializada, la falta de delimitacion de las causales de disconformidad

de la Factura Negociable materializada.

b Formulacion de problema

i.  Problema Principal.
¢ Cual es la relacion que existe entre el Titulo | del Decreto de Urgencia N° 013-
2020 que promueve el uso de la Factura Negociable y el acceso al financiamiento de

las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin de Porres durante el periodo 20207
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ii.  Problema Secundario.
¢ Cudles son las limitaciones en la promocion del uso de la Factura Negociable
para el acceso al financiamiento de las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin

de Porres durante el periodo 20207

13. Objetivos

a) Objetivo General.

Identificar las limitaciones del Titulo | del D.U. N° 013-2020 en la promocion del
uso de la Factura Negociable para el acceso al financiamiento de las empresas en
general y de las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin de Porres, durante el
periodo 2020.

b) Objetivos Especificos.

. Explicar en qué consiste el acceso al financiamiento de las MYPES y las
modalidades de financiamiento de las MYPES en el Pera.

o Examinar a la Factura Negociable como medio de financiamiento en el
sector empresarial.

o Describir la forma de creacion y los componentes de la Factura
Negociable, caracteristicas, usos y las modalidades de representacion.

o Distinguir las formas, requisitos y vias para ejercer los derechos
representados en la Factura Negociable.

o Analizar las disposiciones legales que tienen por finalidad promover el
desarrollo de las MYPES en el Peru a través de la Factura Negociable.

. Determinar cudles son las limitaciones en el acceso al financiamiento de

las MYPES mediante el uso de la Factura Negociable.

14. Importancia y alcance de la investigacion
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Es importante el estudio de la Factura Negociable al ser un titulo valor que
tiene por finalidad el desarrollo de las MYPES, sector de la economia importante para
la generacién de empleo y desarrollo del pais, lo cual deberia ser un instrumento de

facil uso y barato, que brinden seguridad juridica.

Asimismo, el presente estudio sobre el uso de la Factura Negociable ofrecera
resultados sobre las necesidades y expectativas sobre este instrumento de las MYPES
ubicadas en el distrito de San Martin de Porres, por ser el distrito de Lima Norte con

mayor cantidad de empresas segun el INEI, 2018.

15. Limitaciones de la investigacion

La poblacién sera las MYPES del Peru, de la cual se extraera una muestra de
las micro y pequefias empresas en el distrito de San Martin de Porres,
correspondiente al afio 2020. Conforme a la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 de fecha
04 de diciembre de 2020, el Jefe de la Oficina de Atencion a la Ciudadania y Gestion
Documentaria del Ministerio de Trabajo y Promocion del Empleo nos informé6 que al 1
de diciembre de 2020, se tiene registrado a 429,922 MYPES en el REMYPE a nivel
nacional. De este espectro 193,820 pertenecen al departamento de Lima y 11,201 al

distrito limefo de San Martin de Porres.

La relevancia del distrito de San Martin de Porres para ser objeto de estudio de
la presente investigacion se debe a que es el segundo distrito mas poblado de Limay
el primero en Lima Norte, conforme al INEI (2020). Asimismo, es importante resaltar
que en el distrito de San Martin de Porres al 04 de diciembre de 2020 se encuentra el
mayor numero de MYPES registradas en el REMYPE correspondiente a Lima Norte,
segun el siguiente cuadro contenido en la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del MTPE

(2020)
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Entre las limitaciones presentadas en la presente investigacion se ha
identificado un acceso limitado para encuestar a las MYPES del distrito de San Martin
de Porres durante el 2020 debido a las medidas de proteccién para evitar el contagio
del COVID-19 y una desconfianza a la encuesta por creer que se trataria de una
fiscalizacion inopinada de SUNAT, motivo por el cual se decidié utilizar una técnica de
muestra no probabilistica. En futuras investigaciones se considera que se tendra la
posibilidad de acceder a una técnica probabilistica y un nimero mayor de encuestados

tras la eliminacion de las limitaciones presentadas en esta investigacion.

Por otro lado, como otra limitacién en la presente investigacion fue la falta de
investigacion previa respecto al uso del titulo valor Factura Negociable por las MYPES
de San Martin de Porres. No obstante, se pudo acceder a investigaciones del uso de

la Factura Negociable en MYPES de otros distritos.

L. REVISION DE LITERATURA

I1.  Marco tedrico
El marco tedrico de la presente investigacion esta compuesto por las bases
tedricas de las MYPES, financiamiento de las MYPES en el Perd y la Factura

Negociable; seguido de los antecedentes del estudio y la definicién de términos.

lI2. Bases Teodricas
a Base tedrica de las Micro y Pequefias Empresas (MYPES)
o Concepto de las Micro y Pequerias Empresas

Las micro y pequenas empresas (en adelante, MYPES) son las unidades que

realizan cualquier tipo de actividad econdémica cuyos ingresos no superan las 1,700
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UIT. Las MYPES se encuentran en la base de la piramide econémica compuesta

ademas por las medianas y grandes empresas.

Respecto al concepto de las MYPES, Gomero Gonzales (2015) sefiala que:

Las pequefias y microempresas son organizaciones producto del
emprendimiento de personas que arriesgan pequefos capitales y que se
someten a las reglas del mercado. No reciben subsidios, ni beneficios
colaterales como si los obtiene las empresas de gran envergadura,
especificamente las exportadoras, pero a base de imaginacion y destreza
muchas de ellas logran obtener posiciones importantes en los segmentos de
mercado donde les toca operar. La mayoria de ellas, no siguen una disciplina
académica, ni los protocolos econdmicos o financieros, pero si saben destrabar
problemas, que como es natural se presentan a diario en su quehacer

economico. (p. 30)

Asimismo, Ponce y Zevallos (2017) sefalan que, “Las micro y pequefias
empresas (MYPES) son un conjunto heterogéneo de unidades econdmicas (en
términos de tamano, sector, regién, tipo de producto/servicios desarrollado, etcétera),

que ha aumentado sostenidamente en las ultimas décadas en América Latina” (p. 48).

El articulo 2° de la Ley N° 28015 — Ley de Promocién y Formalizacion de la
Micro y Pequena Empresa, incorporada al articulo 4° del TUO-Crecimiento
Empresarial, define a la MYPE como la unidad econdémica constituida por una persona
natural o juridica, bajo cualquier forma de organizacibn o gestibn empresarial
contemplada en la legislacién vigente, que tiene como objeto desarrollar actividades
de extraccion, transformacion, produccion, comercializacién de bienes o prestacion de

servicios.
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Es necesario resaltar que el concepto MYPES no hace referencia a la forma de
su constitucion, pudiendo ser como tal una empresa formada por una persona natural

0 una empresa constituida bajo la forma de una persona juridica.

Al respecto, Ynzunza e lzar (2021) comentando sobre emprendimientos,
sefala que es una actividad basada en tomar la decision de empezar una actividad
empresarial que produzca valor agregado y atienda una necesidad u oportunidad,

conllevando riesgos y beneficios.

En ese mismo sentido, refiriéndose a la constitucion de las microempresas,
sefnalan Ortega et al. (2014) que:

Es de mencionar que la microempresa no necesita constituirse como persona

juridica, pudiendo ser conducida directamente por su propietario (persona

natural con negocio). No obstante, podra adoptar voluntariamente la forma de

E.I.LR.L., o cualquiera de las formas asociativas o societarias previstas por Ley,

incluidas las cooperativas y otras modalidades autogestionarias. (p. 13)

Cabe precisar que, las formas juridicas pueden ser individuales o societarias,
siendo que en el Perl actualmente existen las siguientes formas societarias: sociedad
anénima, sociedad anonima abierta, sociedad andénima cerrada, sociedad en
comandita simple, sociedad en comandita por acciones, sociedad colectiva, sociedad
comercial de responsabilidad limitada, sociedad civil ordinaria, sociedad civil de
responsabilidad limitada y sociedad por acciones cerrada simplificada. Las nueve
primeras se encuentran reguladas por la Ley General de Sociedades - Ley N° 26887 y
la ultima por el Decreto Legislativo que promociona la formalizacion y dinamizacién de
la micro, pequefia y mediana empresa mediante el régimen societario alternativo
denominado Sociedad por Acciones Cerrada Simplificada — Decreto Legislativo N°
1409.
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Respecto a la forma juridica individual de las empresas, en el Peru existe la
Empresa Individual de Responsabilidad Limitada, regulada por el Decreto Ley N°
21621; y algunas excepciones de sociedades constituidas por un solo individuo por

razones especificas.

Finalmente, es necesario precisar que las personas naturales también pueden
desarrollar actividad empresarial, pudiendo ser clasificadas como MYPES, siempre
que cumpla las caracteristicas correspondientes a MYPES empresa que se detallan a

continuacion.

. Caracteristicas de las Micro y Pequenas Empresas

Actualmente en el Perq, la principal caracteristica de las MYPES se orienta en
la cantidad o nivel de ventas, tal como se encuentra senalado el articulo 3° de la Ley
N° 28015 — Ley de Promociéon y Formalizacién de la Micro y Pequefa Empresa,
incorporada al articulo 5° del TUO-Crecimiento Empresarial, siendo microempresa
aquellas que alcanzan ventas anuales hasta 150 UIT y aquellas con ventas anuales

superiores a 150 UIT y hasta 1700 UIT son catalogadas como pequefia empresa.

En efecto, la caracteristica de las MYPES por razén a su nivel de venta, la
misma que actualmente sirve como elemento de clasificacion en la legislacién actual:
Las caracteristicas tanto de la Microempresa y Pequefia Empresa fueron
definidas en el sistema tributario peruano, en la cual se considera a una MYPE
como una empresa que es gestionada ya sea como persona natural o como
persona juridica, tomando en cuenta siempre el total de ventas anuales; de una
Microempresa es hasta las 150 UIT y de una Pequefia Empresa debe

considerarse entre 150 y 1700 UIT. El Estado va a tomar como referencia a
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estas empresas como inicio de un desarrollo, por lo cual ir4d disefiando
politicas, destinando recurso para su divulgacion y lograr la formalizacion de
las mismas. Dentro de las politicas, se encuentran implementar una reforma
basada en el uso de las TIC para el cumplimiento de obligaciones formales y

sustanciales de las obligaciones tributarias. (Tuesta y Espinoza, 2020, p. 3)

No obstante, también existen otras caracteristicas propias de las MYPES que
se comentaran a continuacion. Al respecto, comentando las caracteristicas
comerciales y administrativas de las MYPE; la Agencia de Promocién de la Inversion
Privada (PROINVERSION, 2007) sefala las siguientes caracteristicas:

o Su administracién es independiente. Por lo general son dirigidas y

operadas por sus propios duefos.

o Su area de operacion es relativamente pequena, sobre todo local.

o Tienen escasa especializacion en el trabajo. No suelen utilizar técnicas
de gestion.

o Emplean aproximadamente entre cinco y diez personas. Dependen en

gran medida de la mano de obra familiar.
o Su actividad no es intensiva en capital pero si en mano de obra. Sin

embargo, no cuentan con mucha mano de obra fija o estable.

o Disponen de limitados recursos financieros.

o Tienen un acceso reducido a la tecnologia.

o Por lo general no separan las fianzas del hogar y las de los negocios.

o Tienen un acceso limitado al sector financiero formal, sobre todo debido

a su informalidad. (p. 108)
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Asimismo, respecto a las caracteristicas de los empresarios de las MYPES;
esto es, los propietarios y/o conductores de las MYPES encargados de su crecimiento,
Ponce y Zevallos (2017) senalan que:

(...) los propios empresarios de estas unidades econdmicas son heterogéneos

en términos de educacién — formal e informal -, experiencia laboral y

empresarial, nivel de contactos, grado de involucramiento del empresario en el

negocio, solvencia financiera, etcétera, por lo que las acciones para
fortalecerlas requieren de un adecuado entendimiento no solo desde las
anteriores perspectivas, sino también sobre cémo es la senda de aprendizaje

de las empresas y de quienes las dirigen. (p. 48)

. Clasificacion de las Micro y Pequerias Empresas

La clasificacién de las MYPES en la legislacién nacional se realiza en funcion
exclusiva a su tamafo de venta o nivel de ventas: micro, pequefa, mediana y grande
empresa; abandonando el criterio de la cantidad de empleados que se mantuvo hasta
la sancién de la Ley N° 30056, Ley que modifica diversas leyes para facilitar la
inversion, impulsar el desarrollo productivo y el crecimiento empresarial, publicado el

02 de julio de 2013 en el diario oficial EI Peruano.

Esta caracteristica se encuentra en el articulo 3° de la Ley N° 28015 — Ley de
Promocién y Formalizacion de la Micro y Pequeia Empresa, incorporada al articulo 5°
del TUO-Crecimiento Empresarial, sefalando la diferencia en funcién al volumen de
ventas anuales:

«  Microempresa: ventas anuales hasta 150 UIT".

* Pequena empresa: ventas anuales superiores a 150 UIT y hasta 1700 UIT.

! ' Unidad Impositiva Tributaria (UIT) para el 2020 es de S/4,400.00.
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Cabe precisar que, no se incluyen en la clasificacion anterior, pese a que
cumplan con los criterios, a las empresas vinculadas a un grupo econémico que en
conjunto no reunan las caracteristicas antes senaladas conforme lo dispone el articulo
6° del TUO-Crecimiento Empresarial y el articulo 6° del Decreto Legislativo N° 1086 —
Decreto Legislativo que aprueba la Ley de promocion de la competitividad,
formalizacion y desarrollo de la micro y pequeia empresa y del acceso al empleo
decente.

Tabla 4

Clasificacion de las MYPES

Microempresa Pequeia empresa

Ventas anuales mayores
Ventas anuales no
Caracteristicas a 150 UIT y hasta 1700
mayores a 150 UIT
UIT.

*Se excluyen a las empresas vinculadas a un grupo que no cumplan con las

caracteristicas de microempresa o pequefna empresa.

Nota. Creacién propia

Sin embargo, no es la Unica clasificacién segun las caracteristicas de tamarno
de la empresa, pues existen otras caracteristicas que clasifican a las empresas y a su
produccion, incluyendo a las MYPES, tales como: empleo, capital, establecimiento,

zona, orientacién productiva, uso intensivo de factores.

En efecto, Leon y Schreiner (1998) consideran como principal criterio de
distincién de las MYPES, de entre las demas empresas, la necesidad de servicios
financieros, sefialando que:

(...) la distincion relevante entre micro y pequefia empresa y el resto de las

firmas es el requerimiento que estas MPEs tienen por servicios financieros, por

un monto y/o escala que no es provisto por el sector financiero privado
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moderno. Por ello, referencias al tamano por numero de trabajadores, nivel de
ventas o capital, o al tipo de actividad econémica, son s6lo complementarias

para identificar a las MPEs. (p. 65)

Por otro lado, se debe sefalar que existen otras clasificaciones que incorporan

otras caracteristicas distintas al volumen de venta de las MYPES.

A continuacion, se presentan las clasificaciones mas comunmente utilizadas en
la literatura y las que cuentan con mayor peso analitico como la clasificacion por
autoempleo-empleadoras, propiedad del capital (sociedad o empresa hogar), con
establecimiento o sin ella, urbana-rural, formal o informal, orientacién productiva o uso

intensivo de factores (Alvarez y Duran, 2009):

Figura 6

Clasificacion de MIPYME

MiPyME

Caracteristicas Caracteristicas
de fa Empresa de Produccion

Orientacion Uso instensivo
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Nota. La figura muestra las clasificaciones de acuerdo con las
caracteristicas de la empresa y de produccién. Fuente: Alvarez y Duran

(2009)

En referencia a la clasificacion por establecimiento, Alvares & Duran (2009)
sefalan que se observa la relacion que existe entre la direccion de la empresa y el
capital que la compone. De esta forma nos encontraremos ante MIPYMES cuyo

propietario es a la vez director de la empresa. (p. 31)

Asimismo, se destaca la clasificacibn que Herrera Garcia (2011) realiza
respecto a la viabilidad de las microempresas, diferenciando una microempresa viable
y otra microempresa de subsistencia:

Microempresa viable o de acumulacién son aquellas empresas con potencial

de crecimiento, tiene capacidad de generar excedentes, con ingresos Yy

perspectivas de desarrollo para los propietarios y trabajadores.

(...)

Dentro de esta categoria existen Microempresas no viables o de subsistencia,

son unidades econdmicas que se caracterizan por ser inestables desde el

punto de vista de su viabilidad. Tienen una baja productividad y operan por
debajo de sus costos; los ingresos que generan son insuficientes para sus
propietarios y trabajadores. Son mayormente informales (no cumplen con los

registros tributarios, laborales y municipales). (p. 79)

Respecto a esta categoria de microempresas no viables o de subsistencia,
precisa Rivera (2012) que no todos las MYPES buscan crecer pues:

(...) los micronegocios no son motivados por un espiritu empresarial sino que

son negocios residuales que se hacen por falta de otros trabajos mas estables

y productivos, son mas bien trabajo de dltimo recurso ante la alternativa de no
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hacer nada y pasar hambre. Por otro lado, ellos no son sujetos de crédito para
los volumenes de crédito que se necesitarian para formar una empresa
mediana o grande. Los sectores en que operan tienen muy bajas barreras de
entrada que no permiten la acumulacion de utilidades retenidas y, finalmente,
no poseen el capital humano necesario como para gerencia negocios de mayor

magnitud. (p. 20)

Por otro lado, refiriéndose a un concepto cualitativo de las pequefias empresas,
Herrera Garcia (2011) senala que:

Las Pequefias Empresas son unidades econdmicamente viables con

capacidad de generar excedentes acumulables, crear nuevo empleo y

contribuye a la competitividad del pais. Son empresas formales, es decir,

tributan y acatan las leyes laborales, tienen una organizacibn con una

elemental division del trabajo a nivel funcional y jerarquico. (p. 78)

. Importancia de las Micro y Pequerias Empresas

Un pais que busque promover igualdad de oportunidades es esencial que
apoye a las MYPES (Mares, 2013). En efecto, la importancia de las MYPES se
encuentra en el impacto que estas tienen en el desarrollo econémico y social en el
pais, el cual incide especialmente en la creacion de trabajo, pues genera muchos
puestos de trabajo para muchas personas y ademas la potencial generacion de

ingresos al Estado mediante el pago impuestos.

Asimismo, las MYPES tienen la caracteristica de ser flexible y adecuarse con
mayor facilidad a los entornos y cambios en una economia abierta al mundo,
permitiendo mantener una economia activa y dinamica a las circunstancias, adaptando

su organizacién de una forma mas rapida que una mediana o empresa grande.

41



Respecto a la importancia de las MYPES, sefialan Romero y Centurién (2015)
que, “(...) constituyen uno de los principales motores de la actividad econdmica, los
cuales han incrementado su participacion en los diferentes sectores productivos de la

economia en los ultimos afos, incitando al crecimiento y desarrollo del pais” (p. 97).

Igualmente, comentando la relevancia de las mejoras de las condiciones de
vida de una poblacion a través de las MYPES, Martinez Aberga (2021) sefala que:

En este contexto, paises como el Perl que tratan de mejorar las condiciones

de vida de su poblacién, las empresas cumplen un rol fundamental, ya sea

produciendo bienes, servicios, sea como companias comerciales, industriales,

extractivas y de servicios, contribuyendo de manera importante a la actividad

econdémica y la generacién de empleo. Por lo que se debe de incentivar a

través de la politica tributaria, el crecimiento de la MYPE. (p. 103)

En efecto, tal como lo sefala El Peruano (2016), el rol que cumplen las MYPES
en relacion a la generacion de empleo en el Perl es fundamental, abarcando un
porcentaje superior de generacién de empleo que las medianas y grandes empresas:

Las micro y pequeias empresas (mypes) cumplen un rol fundamental en el

tejido empresarial peruano porque son las principales generadoras de empleo,

con alrededor del 86% en el sector privado. Ademas, representan el 58.6% de
la poblacién econémicamente activa (PEA) ocupada y aportan el 23.5% del
valor agregado total de las empresas privadas formales, de acuerdo con el

Ministerio de la Produccién (Produce). Por si fuera poco, contribuyen con cerca

del 27% del producto bruto interno (PBI) nacional.

En efecto, las MYPES como empresas en etapa de formacién, resultan ser
muy importantes para el desarrollo de un pais y la reduccién de la pobreza pues
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generan el crecimiento de actividades econémicas, mayor disponibilidad de bienes-
servicios y asimismo mayor consumo, creando un mercado mas competitivo a través
de la oferta y demanda, reduciendo la pobreza de la poblacion contenida en el espacio
que se desarrollan las MYPES. Al respecto, Gomero Gonzales (2015) senala que:
La pobreza esta muy ligada a la formacién de empresas, presentandose una
correlaciéon negativa entre ambas variables, las estadisticas oficiales dan pie a
afirmar que en aquellas zonas donde mas concentradas estan las empresas,
los sintomas de la pobreza tiende a disminuir, hecho que se fundamenta en la
creacién de riqueza y los efectos multiplicadores que generan las inversiones.
Por ello, en aquellas regiones donde estd ausente la inversion privada o la
presencia del Estado a través de proyectos productivos, la pobreza extrema se

agudiza, bajando la calidad de vida de la poblacién. (p. 30)

Asimismo, comentando la vinculacion de la pobreza y la importancia de las
MYPES para el crecimiento de econdmico para los paises latinoamericanos, Sanchez
Barraza (2006) destaca la presencia y participacion de estas en cada zona y sector de
los paises latinoamericanos, sefalando que:

La mayoria de los paises de América Latina se encuentran afectados por

problemas sociales, como los de extrema pobreza, es en este contexto en el

cual se desarrollan la mayoria de micro y pequefias empresas, las cuales se
encuentran en zonas urbanas, zonas rurales y en todos los sectores de la
economia. Estas empresas representan un gran potencial para el crecimiento

econdmico, desarrollo social y generacion de empleo en la region. (p. 127)

Del mismo modo, destaca la importancia la relacién de la labor de las MYPES
en el desarrollo socioeconémico de las zonas en donde estas se ubican, sefalando

que:
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Actualmente, la labor que llevan a cabo las Micro y Pequefias Empresas
(MYPES) es de indiscutible relevancia, no solo teniendo en cuenta su
contribucién a la generacion de empleo, sino también considerando su
participacién en el desarrollo socioeconémico de las zonas en donde se ubican.

(Avolio et al., 2011, p. 71)

En esa misma linea, se recalca las siguientes bases o fundamentos de la
importancia de las MYPES el crecimiento econémico:
¢ Proporcionan abundantes puestos de trabajo.
e Reducen la pobreza por medio de actividades de generaciéon de
ingresos.
e Incentivan el espiritu empresarial y el caracter emprendedor de
la poblacién.
e Son la principal fuente de desarrollo del sector privado.
e Mejoran la distribucion del ingreso.
e Contribuyen e ingreso nacional y al crecimiento econdmico.

(PROINVERSION, 2007, pp. 106-107)

Asimismo, comentando la importancia de la constitucion de MYPES en las
localidades donde operan en el Pert, sefiala PROINVERSION (2007) que:

La constitucion de una MYPE resulta socialmente deseable, por la inversion
que realiza en la localidad donde se instala. Esta inversion tiene, ademas, tres
elementos adicionales:

o Generacion de empleos directos (es decir dentro de la misma empresa)
y empleos directos que se generan gracias a la presencia de ésta, como por
ejemplo, gracias a negocios como restaurantes, puestos de periédicos, venta

de artesanias, construcciones metdlicas, entre otros.
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o En segundo lugar, permite a través de la ampliacion de la oferta, que se
ofrezcan mejores productos a menores precios, es decir un mercado mas
competitivo.

) En tercer lugar, hace posible que las personas tengan una actividad que
les permita asumir retos y obtener logros, es decir desarrollarse a nivel

personal-profesional. (p. 107)

Como se observa, todos estos datos nos indican la importancia que tienen las
MYPES en la economia nacional al albergar casi la totalidad de unidades econémicas
empresariales y en la generacion de empleo, sefialando que mas de los dos tercios de
la poblacién econémicamente activa en el Peru se encuentra laborando en una MYPE.
Ademas, informa el INEI (2019a) que “aproximadamente el 72.7% de la PEA ocupada
del pais trabajaba en micro y pequenas empresas (MYPE) y el 27,2% en medianas y

grandes empresas (No MYPE)” (p. 191).

No obstante, pese a que las MYPES representan el 99.1% de las unidades
economicas empresariales peruanas segun INEIl (2019c), su productividad es muy
baja, lo cual se ve reflejado en la poca contribucion al PBI del Perd; en comparacion a
la contribucion generada por la mediana y grande empresa. Entre las razones que
explican la baja productividad de las MYPES se tiene el dato de que gran porcentaje
de estas se encuentran en la informalidad, tal como lo indica COMEX (2019):

Sin embargo, la realidad permanente es que las Mype aun operan en la

informalidad y en condiciones de desventaja competitiva. Segun la Enaho, la

informalidad de estas empresas, medida por su condicidén de registro frente a la

Sunat, se mantiene por encima del 80%, a pesar de que registran ventas

anuales en constante crecimiento y que equivalen actualmente a un 19% del

PBI. (parr. 1)
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En efecto, la formalizacion es una tarea pendiente que viene arrastrando desde
hace varios afos el Estado y que resulta de suma importancia para impulsar el
desarrollo de las MYPES y en consecuencia, generar una mejora en la economia y el

empleo en el Peru.

Al respecto, comentando sobre el impacto de la informalidad en el empleo y en
la economia nacional durante el periodo del afio 2018, el INEI (2019b) informa que:

El sector informal desempefa un papel importante en la generacion de

ingresos de las familias, pues en tiempos en que la demanda de trabajo es

insuficiente y/o se carece de oportunidades para acceder a puestos de trabajo

formales en la economia con salarios que cubran sus expectativas, el

autoempleo informal se constituye en una alternativa. En ese sentido, el sector

informal participa en la economia generando produccién y puestos de trabajo.

En el afio 2018, el PBI nominal ascendié a 729 mil 773 millones de soles, de
los cuales el 18,6% fue generado por el sector informal, lo que significd una
reduccion en su participacion de -0,3 puntos porcentuales respecto al afo

2007.

Por su parte, el empleo de la economia, estimado por las cuentas nacionales,
ascendi6 a 17 millones 367 mil empleos en el afno 2018, de los cuales, el sector
informal generd el 52.5% de empleos, por definicién todos los empleos del

sector informal son informales. (p. 29)

De igual forma, Gomero Gonzales (2015) comentando sobre los efectos de la
informalidad empresarial para el desarrollo nacional o regional de un pais, refiere que:
Las empresas que actuan marginalmente de las normas legales internas,
generan externalidades que entorpecen el proceso de desarrollo nacional o
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regional. No pagan impuestos, venden clandestinamente, pagan a sus
trabajadores sin los beneficios laborales, generan competencia desleal, es
decir crean una serie de escenarios distorsionadores y que dislocan el proceso

de desarrollo. (p. 31)

Al respecto, se observa que la formalizacion para las MYPES resulta de suma
importancia, ya que radica en varias ventajas, como, por ejemplo: tener una vision
empresarial, evitar incurrir en contingencias por no cumplir con los requerimientos que
obliga a toda persona que realiza una actividad empresarial (tributario, regulatorio,
comercial o laboral), brinda a los consumidores obtener bienes y servicios de mejor

calidad y garantia, lo que al final promueve una sana competencia.

En esta pandemia generada por el COVID-19, la cuarentena ha generado que
casi la totalidad de empresas paren, lo que obligé al Estado a brindar apoyo a través
de programas de financiamiento como FAE MYPE, Reactiva Peru, FAE AGRO, FAE
TURISMO; donde uno de los requisitos, entre otros, para poder acceder a estos
apoyos econdmicos es justamente ser empresas formales, inscritas ante SUNAT.

Desgraciadamente, muchas MYPES no accedieron por no encontrase formalizado.

Tal como se ha sefnalado previamente, la Constitucion Politica del Peru en el
articulo 59° resalta la importancia que tienen las MYPES en el desarrollo econémico
del pais, debiendo el Estado brindar oportunidades de superacion, en especial a los

sectores que sufren cualquier desigualdad.

En ese sentido, la importancia del impacto de las MYPES que tienen en el
desarrollo del Perl, segun datos del INEI (2019c), sefala que en el Peru hay
2'370,866 MYPES al 2018, que representan el 99.1% del total de unidades
economicas empresariales en el pais; esto significa que el empleo nacional es
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practicamente sostenido por las MYPES, por lo que debe constituir como un politica
publica fomentar el crecimiento de estas unidades econémicas que se reflejara en un
mejor calidad de vida para sus empleados, mayor recaudacion fiscal para garantizar la

continuidad de programas sociales y un mercado mas competitivo.

Finalmente, se concluye que la presencia de las MYPES en el Peru representa
un enorme potencial para la generacién de trabajo y crecimiento econdémico; pero que
se ve debilitado por sus niveles bajos de productividad frente a las unidades de
produccion No MYPES. Entre las causas de la poca productividad y la informalidad de
las MYPES se puede sefnalar a las siguientes: limitaciones en el acceso a
financiamiento, altos costos de formalizacién e informalidad, escasa o nula educacién

financiera, precariedad en el sistema de salud publica, entre otros.

. Marco normativo de las Micro y Pequerias Empresas
(1) Marco Constitucional.

La importancia de la actividad empresarial de las MYPES se encuentra
protegida a nivel constitucional. En efecto, el articulo 59° de la Constitucion Politica del
Peru referente al rol econdmico del Estado hace mencion directa de las pequefas
empresas e indirectamente de las microempresas, sefialando que:

Articulo 59.- El Estado estimula la creacion de riqueza y garantiza la libertad de

trabajo y la libertad de empresa, comercio e industria. El ejercicio de estas

libertades no debe ser lesivo a la moral, ni a la salud, ni a la seguridad
publicas. El Estado brinda oportunidades de superacion a los sectores que
sufren cualquier desigualdad; en tal sentido, promueve las pequefias empresas

en todas sus modalidades.
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Como se observa, la ultima oracion del texto del articulo 59° de la Constitucién
Politica expresamente enfatiza la importancia de las pequefias empresas en el
desarrollo econémico de nuestro pais, estipulando que el Estado peruano debe
brindar oportunidades de superacion a los sectores que sufren cualquier

desigualdad de cualquier indole.

Comentando el referido articulo 59° del Régimen Econdmico de la Constitucion
Politica del Peru, Rodriguez Cairo (2016) sefala que:

Siendo asi, el articulo 59 no dispone que la accién positiva del Estado se limite

a las pequenias empresas. En realidad, lo que establece es que el Estado

brinde oportunidades de superacién a los sectores que sufran cualquier

desigualdad, sin considerar limitacion alguna. (p. 129.)

En tal sentido, el Estado tiene una obligacién constitucional de promover a las
MYPES en todas sus modalidades, incluyendo a las pequefas y microempresas, dado
que es una empresa con menor capacidad de ventas que las pequefias empresas y
cuyo concepto aparecié con la Ley N° 27268, Ley General de la Pequena y
Microempresa (hoy derogada) cuya fecha de publicacién fue el 27 de mayo de 2000;

esto es, con posterioridad a la Constitucién Politica del Pert de 1993.

(2)  Legislacion.

La legislacion de las MYPES es muy diversa y dispersa, siendo que muchas
veces se han fomentado sectores especificos de las mismas, programas o fondos
temporales y/o circunstanciales. No obstante, a través del TUO-Crecimiento
Empresarial, publicado el 28 de diciembre de 2013, se compil6 la columna vertebral de

la normativa MYPES, la misma que contiene las definiciones, caracteristicas y el
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marco legal vigente para la promocién de las micro, pequena y medianas empresas,

importandonos especificamente las dos primeras.

Al respecto, se encuentra la definicion de MYPES en el articulo 4° del TUO-
Crecimiento Empresarial, que incorpora el articulo 2° de la Ley N° 28015 — Ley de
Promocién y Formalizacién de la Micro y Pequefia Empresa, definiéndola como la
unidad econdémica constituida por una persona natural o juridica, bajo cualquier forma
de organizacion o gestion empresarial contemplada en la legislacion vigente, que tiene
como objeto desarrollar actividades de extraccién, transformacién, produccion,

comercializacidén de bienes o prestacion de servicios.

En referencia al acceso al financiamiento de las MYPES, el articulo 30° del
TUO-Crecimiento Empresarial, que incorpora el articulo 31° del Decreto Legislativo N°
1086 — Decreto Legislativo que aprueba la Ley de Promocién de la Competitividad,
Formalizacién y Desarrollo de la Micro y Pequefia Empresa y del Acceso al Empleo
Decente, detalla que el Estado promueve el acceso al financiamiento a través del
mercado financiero y mercado de capitales, promoviendo la descentralizacion de los

mercados.

Asimismo, el articulo 39° del TUO-Crecimiento Empresarial, incorporando el
articulo 14° de la Ley N° 30056 — Ley que Modifica Diversas Leyes para Facilitar la
Inversién, Impulsar el Desarrollo Productivo y el Crecimiento Empresarial, destacan
que, en toda operacidbn de compraventa u otras modalidades contractuales de
transferencia de propiedad de bienes o en la prestacién de servicios en las que las
micro, pequefia y mediana empresa emitan electronicamente o no facturas
comerciales, deben emitir la copia adicional correspondiente al titulo valor Factura
Negociable para efectos de su transferencia a terceros o cobro ejecutivo, de acuerdo
con las normas aplicables, sin que dicha copia tenga afectos tributarios. Ademas, el
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siguiente articulo 15° establece que el Estado y sus diversas entidades promueven el

pronto pago a favor de las MYPES.

Seguidamente, el Titulo VI del TUO-Crecimiento Empresarial establece que el
Régimen Tributario de las MYPES, en el cual el Estado, a través de SUNAT, facilita la
tributacion de la MYPES, promueve campanas de difusion sobre el régimen tributario,
adopta las medidas técnicas, normativas, operativas y administrativas, necesarias para
fortalecer y cumplir su rol de entidad administradora, recaudadora y fiscalizadora de

los tributos de las MYPES.

Finalmente, el articulo 44° del TUO-Crecimiento Empresarial, que incorpora el
articulo 19° de la Ley N° 30056 — Ley que Modifica Diversas Leyes para Facilitar la
Inversién, Impulsar el Desarrollo Productivo y el Crecimiento Empresarial, sefialan que
el Estado fomenta el acogimiento a la factura electrénica. Agregando que las MYPES
que se acojan a la factura electronica pueden realizar el pago mensual de sus
obligaciones tributarias recaudadas para dicha institucion hasta la fecha de

vencimiento especial que esta establezca.

Por otro lado, en el presente cuadro, sin atribuirlo de completo, dado que no
incluye fondos, programas y otros fomentos temporales y sectoriales, se puede

observar las principales normas referidas a las MYPES en el Peru (Ortega et al., 2014,

p. 297):
Tabla 5
Principal legislacion MYPES en el Peru
Norma Sumilla Fecha Estado
Decreto Ley de Promocién de Microempresas y | 08.11.1991 | Derogada
Legislativo Pequefas Empresas
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N° 705

Ley N° 27268 | Ley General de la Pequefa vy |27.05.2000 | Derogada
Microempresa
Ley N° 27417 | Ley que modifica el Articulo 7 de la Ley | 06.02.2001 | Derogada
Ne 27268, Ley General de la Pequeha y
Microempresa
Ley N° 28015 | Ley de promocion y formalizacién de la | 03.07.2003 | Vigente
micro y pequefa empresa Modificada
Ley N° 28851 | Ley que modifica la Ley N° 28015, Ley de | 27.07.2006 | Vigente
Promocién y Formalizacién de la Micro y
Pequefna Empresa
Decreto Decreto Legislativo que aprueba la Ley de | 28.06.2008 | Vigente
Legislativo Promocién de la  Competitividad,
N° 1086 Formalizacién y Desarrollo de la Micro y
Pequefia Empresa y del Acceso al
Empleo Decente
Ley N° 30056 | Ley que modifica diversas leyes para | 02.07.2013 | Vigente
facilitar la inversién, impulsar el desarrollo
productivo y el crecimiento empresarial
Decreto Reglamento de la Ley de Promocién y | 12.09.2003 | Vigente
Supremo N° | Formalizacion de la Micro y Pequena Modificado
009-2003-TR | Empresa
Decreto Texto Unico Ordenado de la Ley de | 30.09.2008 | Derogado

Supremo N°

007-2008-TR

Promocién y Formalizacién de la Micro y

Pequefna Empresa
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Decreto Reglamento del Texto Unico Ordenado de | 30.09.2008 | Vigente
Supremo N°¢ | la Ley de Promocion de la Competitividad, Modificado
008-2008-TR | Formalizacion y Desarrollo de la Micro y

Pequefa Empresa y del Acceso al

Empleo Decente — Reglamento de la Ley

MYPE
Decreto Decreto Supremo que modifica el | 30.09.2008 | Vigente
Supremo N° | Reglamento del Texto Unico Ordenado de Modificado
024-2009- la Ley de Promocién de la Competitividad,
PRODUCE Formalizacién y Desarrollo de la Micro y

Pequeia Empresa y del Acceso al

Empleo Decente — Reglamento de la Ley

MYPE
Decreto Aprueban Texto Unico Ordenado de la | 28.12.2013 | Vigente
Supremo N° | Ley de Impulso al Desarrollo Productivo y
013-2013- al Crecimiento Empresarial
PRODUCE
Resolucion Aprueban el modelo “Constancia de | 06.10.2009 | Vigente
Ministerial N° | Acreditacion de la Micro y Pequena
295-2009-TR | Empresa ante el Registro Nacional de la

Micro y Pequeiia Empresa (REMYPE)
Resolucion Aprueban “Directiva que establece el | 30.12.2009 | Vigente
Jefatural N° | Proceso de Afiliacidon e los Trabajadores y
220-2009- Conductores de la Microempresa y sus
SIS Derechohabientes al Componente

Semisubsidiado del Seguro Integral de

Salud”

Nota. Datos tomados de Ortega et al. (2014)
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(8)  Registro Nacional de la Micro y Pequefia Empresa

(REMYPE).
El Registro Nacional de la Micro y Pequeia Empresa (REMYPE) fue creado
mediante Decreto Supremo N° 008-2008-TR, publicado el 30 de septiembre de 2008.

Este registro tiene como finalidad conforme a su articulo 64° las siguientes funciones:

1. Acreditar que una unidad econdmica califica como micro o pequefa
empresa.
2. Autorizar el acogimiento de la micro y pequefia empresa a los beneficios

que le corresponda como tal.
3. Registrar a las micro y pequefias empresas y dar publicidad de su

condicion de tales.

Asimismo, la administracion del REMYPE, se encuentra a cargo del Ministerio
de Trabajo y Promocion del Empleo; no obstante, conforme a la Sétima Disposicion
Complementaria Final de la Ley N° 30056, publicado el 02 de julio de 2013, esta
pasaria a cargo de la SUNAT a los 180 dias calendario de publicado el reglamento de

la Ley N° 300586, lo cual hasta la fecha de la publicacion de este trabajo no ha ocurrido.

Para que una empresa pueda registrarse en el REMYPE solo requiere de su
nuamero RUC vy la solicitud de registro, el cual ahora puede realizar a través del portal

electronico del REMYPE.2

El tramite de inscripcién en el REMYPE se realizara a través de la pagina web
del Ministerio de Trabajo y Promocion del Empleo®. Al momento de solicitar la

inscripcion, debera realizar los siguientes pasos:

2 https://www.gob.pe/279-registro-de-la-micro-y-peguena-empresa-remype
3 https://www.gob.pe/279-registro-de-la-micro-y-peguena-empresa-remype
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(i) Ingresar su RUC, usuario y clave SOL;

(ii) Hacer clic en la opcién de Médulo de Registro de la MYPE;

(iii) Rellenar el médulo con los datos de la empresa y de los trabajadores; y,

(iv) Finalizar su inscripcion.

Concluido este proceso, debera imprimir la solicitud de inscripcién y generar el
documento virtual. ElI Ministerio de Trabajo y Promocién del Empleo, luego de siete
dias verificara su solicitud y le enviard una constancia de inscripcién que debera

imprimir.

Finalmente, de acuerdo a la respuesta a la solicitud de informacién del numero
de MYPES inscritos en el Peru brindada por el REMYPE, mediante Carta N° 6490-
2020-MTPE/4.3 de fecha 04 de diciembre de 2020, el Jefe de la Oficina de Atencion a
la Ciudadania y Gestibn Documentaria del Ministerio de Trabajo y Promocion del
Empleo ([MTPE], 2020) informé que:

i. La cantidad de MYPES a nivel nacional al 01 de diciembre de 2020 son

429,922:
Tabla 6
MYPES a nivel nacional

Departamento Microempresa Pequeiia Empresa Total
Amazonas 2785 176 2953
Ancash 12734 874 13542
Apurimac 3128 264 3368
Arequipa 28166 1865 29887
Ayacucho 4460 350 4785
Cajamarca 9147 705 9774
Callao 9710 969 10603
Cusco 13427 843 14198
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Huancavelica 1610 71 1670
Huénuco 7239 427 7603
Ica 7860 580 8392
Junin 13230 780 13871
La Libertad 26728 1658 28186
Lambayeque 21075 844 21768
Lima 174083 19737 192388
Loreto 6926 815 7707
Madre de Dios 2230 230 2449
Moquegua 3087 158 3237
Pasco 2586 161 2736
Piura 15171 1113 16196
Puno 5890 470 6279
San Martin 10593 668 11213
Tacna 7203 375 7543
Tumbes 2587 179 2752
Ucayali 6230 642 6822
TOTAL 397885 34954 429922

Nota. Datos tomados de la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del

MTPE (2020).

ii. La cantidad de MYPES a nivel de Lima al 01 de diciembre de 2020 son

193,820:
Tabla 7
MYPES a nivel Lima
Provincia Microempresa Pequefia Empresa Total
Barranca 812 88 900
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Cajatambo 2 0 2
Canta 22 1 23
Canete 1535 124 1659
Huaral 706 75 781
Huarochiri 443 41 484
Huaura 1749 137 1886
Lima 168735 19269 188004
Oyén 56 2 58
Yauyos 23 0 23
TOTAL 174083 19737 193820

Nota. Datos tomados de la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del

MTPE (2020).

El distrito de San Martin de Porres se encuentra ubicado en la provincia y
departamento de Lima, cuya capital legal es Barrio Obrero Industrial, creado mediante

Decreto Ley N° 11369 de fecha 22 de mayo de 1950. Actualmente, el Alcalde Distrital

es el senor Julio Abraham Chavez Chiong.

Asimismo, este distrito se encuentra ubicado en el norte de Lima, limitando por
el norte con los distritos de Ventanilla y Puente Piedra; por el este con Los Olivos, el
Rimac e Independencia; por el sur con los distritos de Lima y Carmen de la Legua-
Reynoso; vy, por el oeste con el distrito de Callao. Asimismo, el distrito se encuentra a

123 m.s.n.m. y tiene una extension de 41.5 km?*,

4 https://www.mdsmp.gob.pe/distrito.php
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Por otro lado, conforme al INEI (2020), este distrito cuenta con una poblaciéon
total proyectada al 30 de junio de 2020 de 744,050 habitantes, siendo el segundo

distrito mas poblado de Lima Metropolitana.

(2)  Relevancia del distrito de San Martin de Porres.

La relevancia del distrito de San Martin de Porres para ser objeto de estudio de
la presente investigacion se debe a que es el segundo distrito mas poblado de Lima 'y
el primero en Lima Norte, conforme al INEI (2020). Asimismo, es uno de los distritos

con mayor presencia de MYPES en Lima.

En ese sentido, el distrito de San Martin de Porres al ser uno de los distritos
con mayor poblacion, resulta relevante analizar el impacto en el desarrollo de las

MYPES ubicadas en este distrito.

En efecto, como bien sefiala Gomero Gonzales (2015) la pobreza de una
poblacién, esto es la falta de acceso a recursos para cubrir sus necesidades, esta
ligada a la falta empresas, precisando que:

La pobreza esta muy ligada a la formacién de empresas, presentandose una

correlacion negativa entre ambas variables, las estadisticas oficiales dan pie a

afirmar que en aquellas zonas donde mas concentradas estan las empresas,

los sintomas de la pobreza tiende a disminuir, hecho que se fundamenta en la
creacion de rique y los efetos multiplicadores que generan las inversiones. Por
ello, en aquellas regiones donde esta ausente la inversion privada o la
presencia del Estado a través de proyectos productivos, la pobreza extrema se

agudiza, bajando la calidad de vida de la poblacién. (p. 30)
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Asimismo, ya que la muestra materia de estudio corresponde al segundo
distrito mas poblado y al primero con mayor numero de MYPES en Lima
Metropolitana, los resultados de la investigacion y las propuestas de mejora en el
financiamiento de las MYPES a través de la factura negociables reflejara una mayor

precision, lo cual resultard en una mejora en la calidad de vida en sus habitantes.

Por tanto, es relevante analizar y estudiar la regulacion de la Factura
Negociable en las MYPES del distrito de San Martin de Porres por ser un segmento
importante de la poblacion Lima Metropolitana, que se vera reflejada en un estudio que

tendrd un mayor impacto econémico y social.

(3) Las MYPES del distrito de San Martin de Porres.

Conforme a la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 de fecha 04 de diciembre de
2020, el Jefe de la Oficina de Atencion a la Ciudadania y Gestion Documentaria del
Ministerio de Trabajo y Promocion del Empleo nos informé que al 01 de diciembre de
2020, se tiene registrado a 429,922 MYPES en el REMYPE. De este espectro 193,820
pertenecen al departamento de Lima y 11,201 al distrito limefio de San Martin de

Porres.

Finalmente, es muy importante resaltar que se ha observado que en el distrito
de San Martin de Porres al 04 de diciembre de 2020 se encuentra el mayor numero de
MYPES registradas en el REMYPE correspondiente a Lima Norte, segun el siguiente
cuadro contenido en la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del MTPE (2020):

Tabla 8

MYPES en el distrito de San Martin de Porres
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Provincia Microempresa Pequefia Empresa Total
Ancoén 267 33 300
Carabayllo 2553 201 2754
Comas 5432 446 5878
Independencia 1920 159 2079
Los Olivos 7194 732 7926
Puente Piedra 2794 337 3131
San Martin de Porres 10233 968 11201

Santa Rosa 84 2 86
TOTAL 30477 2878 33355

Nota. Datos tomados de la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del MTPE (2020).
b Base teorica del Financiamiento de las MYPES en el Peru

Conforme a la Real Academia Espanola (RAE, 2021), la palabra financiamiento
es la accion y efecto de financiar. Asimismo, sefala la RAE que la palabra financiar
tiene dos acepciones. La primera acepcion de financiar se refiere a aportar el dinero

necesario para el funcionamiento de una empresa. Asimismo, la segunda acepcién de

Concepto de financiamiento de las empresas

financiar es el sufragar los gastos de una actividad, de una obra, etc.
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En ese sentido, se puede conceptuar al financiamiento como la accién y efecto
de aportar recursos, herramientas y/o medios para el desarrollo de las actividades de

una empresa, persona, organizacion, colectivo, etc.

Por tanto, el desarrollo de las actividades econdémicas realizadas por
empresarios depende de la disponibilidad de financiamiento, ya sea propio o de
terceros, que permita desarrollar sus actividades econdmicas. Al financiamiento
mediante recursos propios se les conoce como capital social o capital y al
financiamiento mediante recursos de terceros se conoce como capital de deuda o

crédito.

La cantidad y porcentaje de uso de capital y/o crédito dependera directamente
de la forma de la organizacion empresarial, el tipo de actividades econdémicas que
desarrolle, sus apreciaciones y de la disponibilidad del capital y/o crédito. Por lo que,
resulta importante la posibilidad de acceder a cualquiera de las dos formas de
financiamiento. Siendo que, no se cuenta con el capital para autofinanciarse, es
necesario precisar que el crédito como financiamiento brindado por recursos de
terceros, esta esta sujeto al cumplimiento de requisitos y/o garantias que respalde el

pago a futuro (devolucién) del mismo.

En ese sentido, el concepto de financiamiento no se limita a dotar a una

actividad, persona u organizacion de los recursos que requiera para el desarrollo de

sus actividades y objetivos, sino que implica también la eleccion de las alternativas y/o

estrategias de como realizar el financiamiento.

. Mercados Financieros
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Los mercados financieros son todos los espacios, fisicos 0 no, en el cual se
pueden negociar activos financieros entre agentes econdmicos y en donde se fijan los

precios de los activos financieros, actividad que implica la asignacion de recursos.

Al respecto, Stiglitz (1994) sefala que las funciones principales de los
mercados financieros son la transferencia de capital de los ahorradores a los
prestatarios; la aglomeracion de capital; la seleccion de proyectos; el monitoreo; la
ejecucion de contratos; la transferencia y compartir el riesgo; o, mas generalmente,

“ejecutar” el medio de intercambio.

Por su parte, Miguel Pellicer (1992) senala que, “(...) un mercado es financiero
cuando la mercancia contratada en él es un instrumento financiero, es decir, un
reconocimiento de deuda a favor de su poseedor, para quien es un activo, y en contra

de su emisor para quien es un pasivo” (p. 13).

En ese mismo sentido, sefialan Calvo et al. (2014) las funciones principales
que cumplen los mercados financieros:

a) Poner en contacto a los agentes que intervienen en los mismos, bien se

trate de individuos o0 empresas que participan directamente en el mercado, bien

se trate de agentes especializados o intermediarios financieros.

b) Ser un mecanismo apropiado para la fijacién del precio de los activos.

C) Esto se produce sobre todo en los mercados de negociacion. Para la

fijacién del precio en los de emisién se toma como referencia la situaciéon del

mercado, respecto a los tipos de interés que se forman en el mismo.

d) Proporcionar liquidez a los activos, ya que en la medida en que se

amplie y desarrolle el mercado secundario de un activo, se lograra una mayor

facilidad para convertirlo en dinero sin pérdida.
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e) Reducir los plazos y los costes de intermediacion, al ser el cauce
adecuado para el rapido contacto entre los agentes que participan en dichos

mercados. (pp. 13-14)

En cuanto el mercado financiero cumpla las funciones antes detalladas, sera
un mercado perfecto, describiéndose como:

(...) un mercado en el que existe movilidad perfecta de los factores; los

compradores y vendedores conocen todas las ofertas y demandas y demas

condiciones del mercado; todos los agentes que lo deseen pueden participar

libremente, y los precios se fijan en funcién de la oferta y la demanda, sin

intervenciones ajenas que desvirtden su libre formacién. (Calvo et al., 2014, p.

14)

(1)  Caracteristicas de los Mercados Financieros.

Teoricamente las caracteristicas de los mercados financieros perfectos son:
amplitud, transparencia, libertad, profundidad y flexibilidad. A continuacion se

detallaran cada una de sus caracteristicas.

Existe amplitud del mercado financiero cuando existe un alto volumen vy
variedad de activos que se intercambian, lo cual genera una rapida estabilizacién del
precio de los activos y paralelamente una eficiente asignacién de los activos entre los

oferentes y demandantes.

El mercado financiero sera transparente en cuanto el acceso a la informacion
de los agentes econémicos sea facil y mas barata de obtener y procesar por los
agentes econdémicos que participan. Al respecto senala Stiglitz (1994) que la

informacién es, en sentido fundamental, un bien publico. Asimismo, refiriéndose al
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caracter de bien publico de la informacion, agrega Stiglitz (1994) que las dos
caracteristicas esenciales de un bien publico puro son consumo sin rivalidad y no

exclusividad.

Por otro lado, la caracteristica de la libertad del mercado financiero se refiere a
la apertura para entrar y salir de ella para intercambiar activos financieros sin
limitaciones o barreras, ni la intervencién o injerencia del Estado u otros agentes

econdmicos.

Respecto a la profundidad, senalan Calvo et al. (2014) que, “Un mercado es
tanto mas profundo cuanto mayor es el nimero de 6rdenes de compra y venta que

existen para cada tipo de activo” (p. 15).

Finalmente, la flexibilidad del mercado financiero esta vinculada a la capacidad de
reaccion de agentes economicos frente a las alteraciones del mercado y de los activos

que se negocian dentro de esta.

. Fallas en el Mercado Financiero.

Como se senald previamente, teéricamente los mercados financieros son
perfectos cuando concurran sus caracteristicas de amplitud, transparencia, libertad,
profundidad y flexibilidad; sin embargo, en la realidad no concurren todas estas
caracteristicas, existiendo fallas en los mercados financieros que no permiten una

competencia perfecta y la formacién de mercados eficientes.

Al respecto, se comenta brevemente las principales manifestaciones de las
fallas del mercado en el mercado financiero, conforme lo expone Joseph Stiglitz

(1994):
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1. Monitoreo. Es un bien publico como la informacion, que consiste en
vigilar el uso del capital por parte de los administradores, la gerencia o el
directorio; cuyo beneficio individual afecta al colectivo.

2. Externalidades de seguimiento, seleccion y préstamo. Se genera una
externalidad, cuyo beneficio no se tiene en cuenta, cuando el primer
prestamista emprende su actividad crediticia, el cual consiste en tranquilizar al
inversionista potencial cuando otro estd dispuesto a suministrar fondos.
Asimismo, otra externalidad se da cuando la probabilidad de incumplimiento
esta en funcion del monto total prestado, por lo que los inversionistas tratan de
impedir que los prestatarios obtengan fondos de otras fuentes. Surgen
problemas respecto a los accionistas que no ejercen un control efectivo ni
directo. También en la seleccion aparece los problemas de seleccion adversa.
3. Externalidades de interrupcion financiera. Senala que la quiebra de un
solo banco, mas aun la quiebra de varios bancos, tiene como efecto directo la
posibilidad de interrumpir el flujo de crédito a prestatarios particulares y la
pérdida de la informacién como activo; asi como también otros efectos
indirectos, tales como la posibilidad de restriccion de las actividades de sus
prestatarios, lo cual repercute en mas clientes y proveedores.

4, Perdidas y mercados incompletos. Esto se debe a que la informacion es
imperfecta y costosa de obtener, aunado a los problemas de seleccién adversa
y riesgo moral, implicando que los costos efectivos de las transacciones en
ciertos mercados puedan ser tan altos como para limitar el comercio o conducir
a la desaparicion de esos mercados.

5. Competencia imperfecta. Contrariamente a la teoria de la competencia
perfecta, en la mayoria de los paises la competencia bancaria es limitada.

6. Ineficiencia de Pareto de los mercados competitivos. Senala que los
elementos cruciales del teorema es que debe haber un conjunto completo de
mercados y la informacién debe ser exdgena; sin embargo, los mercados
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financieros son incompletos y la informacion es endogena por lo que la
economia no esta restringida al éptimo de Pareto; estos, enfocarnos en lo méas
importante, maximizar los beneficios con menores esfuerzos y recursos.

7. Inversores desinformados. Sefnala que los inversores desinformados
formalmente no es una falla de mercado. Asimismo, esto nos lleva a un
problema més general que son las decisiones relativas a las inversiones que se
basan en juicios de probabilidad que estan fuera del ambito del analisis
econémico. Ademas, se discute la conveniencia de la intervencion estatal o
dejar a la aplicaciéon del principio de que el comprador es el Unico responsable
de comprobar la calidad e idoneidad de los productos antes de realizar la

compra.

o Teorias de financiamiento de las empresas

En el presente punto se abordaran tres teorias de financiamiento que describen
la estructura de capital de las empresas y la busqueda de financiamiento,
compartiendo la opinién de Grado (2011) sobre el beneficio de conocerlas:

Los aportes de cada una de las teorias que explican el porqué de una

determinada estructura de capital, en forma conjunta van creando un cumulo

de conocimientos nada desechables y, aunque ninguna de ellas ha sido de
aceptacion general, es evidente que los modelos que plantean las nuevas
teorias se asemejan cada vez mas a la realidad que representan, producto del
constante proceso de investigacion en el campo de las Finanzas Corporativas.

(p. 206)

(1) Teoria de la jerarquia financiera o Pecking Order.
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Esta teoria parte asumiendo la existencia de mercados financieros perfectos,

salvo el valor de las empresas, sefialando que el financiamiento de las empresas se

sustenta en un orden de fuentes de financiamiento.

Al respecto, sus principales referentes son Myers & Majulf (1984), quienes

sefalan que las empresas o firmas evitan emitir acciones y pasar oportunidades de

inversién, prefiriendo recurrir a fuentes internas antes que externas:

Majulf,

Este documento considera una empresa que debe emitir acciones ordinarias
para obtener efectivo para emprender una valiosa oportunidad de inversién. Se
supone que la direccion sabe mas sobre el valor de la empresa que los
posibles inversores. Los inversores interpretan las acciones de la empresa de
forma racional. Un modelo de equilibrio de la decisién de emisién-inversién se
desarrolla bajo estos supuestos. El modelo muestra que las empresas pueden
negarse a emitir acciones y, por lo tanto, pueden dejar pasar valiosas
oportunidades de inversion. El modelo sugiere explicaciones para varios
aspectos del comportamiento del financiamiento corporativo, incluida la
tendencia a depender de fuentes internas de fondos y a preferir la deuda al
capital social si se requiere financiamiento externo. Se discuten las extensiones

y aplicaciones del modelo. (p. 2)

Explicando la jerarquizacién de las fuentes de la teoria expuesta por Myers y
Briozzo et al. (2016) manifiestan que:

La jerarquia financiera enuncia que las decisiones de financiamiento priorizan
los fondos internos, empezando por la retencion de beneficios, y sus
decisiones transcurren seleccionando fuentes de financiamiento que
signifiguen menores costos de agencia, originados en el hecho de compartir
informacidn interna con agentes externos a la empresa. En este sentido, luego
de la retencion de beneficios, las empresas prefieren la emision de deuda
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antes que la emision de acciones, debido a los menores costos informativos

que deben asumir. (p. 73)

Asimismo, Carvajal-Salgado et al. (2018), explicando la teoria de la jerarquia
financiera, sefalan que:

De acuerdo con esta teoria, la estructura de financiera de una empresa no esta

dada por el nivel 6ptimo de deuda sino por la necesidad de financiar nuevas

inversiones, considerando la estructura 6ptima de endeudamiento como una

posibilidad cuando se han agotado los recursos internos. (p. 22)

Al respecto, como se sefnald anteriormente, esta teoria parte del supuesto de la
existencia de mercados perfectos, lo que resulta incorrecto porque en la practica se
observan fallas en los mercados financieros y no concurren en los mismos las

caracteristicas de amplitud, transparencia, libertad, profundidad y flexibilidad.

(2) Teoria de la estructura de capital éptima o Trade-Off.

Esta teoria propuesta por Modigliani y Miller, sefiala que el financiamiento de
las empresas se sustenta en una combinacion optima de recursos propios y ajenos,

beneficiandose del escudo fiscal, para que logre crecer el valor de la empresa.

Al respecto, Modigliani y Miller (1963) advierten que, si bien el financiamiento
con capital de deuda trae diversos beneficios, como ahorros fiscales, ninguna empresa
puede financiarse con deuda al 100%, concluyendo que:

Dado que la estructura de capital a largo plazo de la empresa contendra tanto

capital de deuda como de capital social, la planificacién de inversiones debe

reconocer que, en el largo plazo, todos los activos de la empresa se financian
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realmente con una mezcla de deuda y capital social, aunque solo un tipo de

capital social se puede obtener en cualquier afo en particular. (p. 441)

Asimismo, sefalan Modigliani y Miller (1963) que la combinacién adecuada
entre capital social y deuda debe ser un promedio ponderado de sus costos segun la
estructura de capital empresa objetivo:

Es decir, el costo de capital apropiado para decisiones de inversion (repetitivas)

a lo largo del tiempo es, en una primera aproximacién, un promedio ponderado

de los costos de financiamiento de deuda y capital social, siendo las

ponderaciones las proporciones de cada uno en la estructura de capital

"objetivo". (p. 441)

Observa Grado (2011) respecto a esta teoria que, “(...) la teoria de tradeoff
posee mucho sentido comun, modera las proporciones de deuda y es constante con
algunos factores obvios, como por ejemplo, que firmas relativamente seguras tienden

a pedir prestado mas que firmas con altos niveles de riesgo” (p. 202).

(3)Enfoque del ciclo de vida.

Mediante el enfoque del ciclo de vida, el rendimiento de las organizaciones se
encuentra vinculadas no solo por aspectos objetivos de la situacion, sino también por
aspectos personales de sus administradores, que combinadas, influiran en la forma de
tomar decisiones estratégicas, tales como el apalancamiento financiero y niveles de

capital, y por ende en el rendimiento de estas.

Los referentes del enfoque del ciclo de vida son Hambrick y Mason (1984),

quienes sefalan que en el modelo proyectado:
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También se proponen relaciones de contingencia mas elaboradas. Primero, se
espera que la combinacion de ciertas condiciones situacionales vy
caracteristicas del escalén superior conduzca a elecciones estratégicas que no
se podrian haber predicho con tanta fuerza conociendo solo una u otra. Y la
situacién, las caracteristicas del escal6n superior y las opciones estratégicas

interacttan para determinar el nivel de desempefio organizacional. (p. 197)

Esto es, una situacién objetiva se combina con caracteristicas superiores
psicologicas (base de conocimiento previos y valores) junto a otras observables (edad,
educacidn, raices socioeconémicas, experiencias profesionales, situacion financiera,
caracteristicas grupales) conduciendo a la eleccion de una estrategia (complejidad
administrativa, innovacién de producto, adquisiciones, niveles de capital,
apalancamiento financiero, tiempo de respuesta, entre otras), la misma que
determinard el rendimiento y decisiones de financiamiento de la organizacién

(rentabilidad, crecimiento, supervivencia).

Por otro lado, explicando las implicancias de esta teoria en las decisiones de
financiamiento, Briozzo et al. (2016) sefialan que:
De acuerdo a esta teoria, las organizaciones son reflejo de sus
administradores. Por ende, hay que considerar sus caracteristicas personales y
la forma de tomar las decisiones de financiamiento teniendo en cuenta sus
objetivos individuales, su actitud frente a la deuda y su experiencia con el
financiamiento externo (relacionado con su aversién al riesgo), su nivel de
educacion y sus costos personales de la quiebran tanto socioeconémicos como

emocionales. (p. 74)

o La importancia del financiamiento en las empresas
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El financiamiento son las alternativas, estrategias, herramientas o medios para
dotar a una actividad, persona u organizacién de los recursos necesarios para el

desarrollo de sus actividades y/u objetivos.

Ademas, se puede sefnalar que el desarrollo de las actividades econémicas
realizadas por empresarios depende de la disponibilidad de financiamiento, ya sea
propio o de terceros, de tal forma que disponga de la liquidez, los activos y el capital

de trabajo que les permita desarrollar sus actividades econémicas.

Por tanto, siendo el financiamiento importante para el crecimiento de las
empresas, resulta igualmente relevante y esencial el considerar la mejor forma de
obtener financiamiento segun sus necesidades, expectativas y proyecciones; esto es;
decidir si el financiamiento proviene de recursos propios (capital) o de terceros
(crédito); ya sea para la adquisicién de activos o para ampliar su capital de trabajo, en
armonia a sus necesidades y caracteristicas de cada empresa o unidad econdémica; vy,

de acuerdo a su interpretacion sobre el mercado.

Como se sefald, la cantidad y porcentaje de uso de capital y/o crédito
dependera directamente de la forma de organizacibn empresarial, el tipo de

actividades econdémicas que desarrolle y sus apreciaciones individuales.

Respeto al financiamiento mediante crédito; este permite desarrollar tus
actividades de negocio con el dinero de terceros y no propios, por lo que en caso de
pérdida puedes proteger tu capital personal siempre que la actividad se realice
mediante personas juridicas de responsabilidad limitada, ya que el mismo es

independiente al capital del propietario.

71



También se debe mencionar que, el financiamiento con recursos de terceros
permite construir un historial de prestigio crediticio, generando confianza ante las
entidades de financiamiento y demas actores del mercado, lo que a futuro permite
conseguir mejores oportunidades, cantidades de financiamiento y tasas mas

atractivas.

No obstante, se considera que lo fundamental es tener la posibilidad de
acceder a cualquiera forma de financiamiento. Sin embargo, siendo que el crédito es
un financiamiento brindado por recursos de terceros, el mismo esta sujeto al
cumplimiento de requisitos y/o garantias que respalde el pago a futuro (devolucién) del

crédito.

Por eso, el Estado debe brindar las facilidades para que terceros ofrezcan
distintas formas de financiamiento a las personas, especialmente a los micro y
pequenos empresarios; para que estos, ante una variada gama de instrumentos

financieros puedan escoger la opcion que mejor se adapte a sus necesidades.

Finalmente, sin perjuicio a lo sefalado, es necesario precisar que, si bien el
acceso al financiamiento objeto de estudio del presente trabajo es fundamental, este
debe estar ligado a la capacitacion y rentabilidad de las empresas. Al respecto,
Benancio y Gonzales (2015) senalan en relacién con el financiamiento de las MYPES
que:

El financiamiento no es la Unica variable que influye o tiene relacién con la

rentabilidad de las mypes, sino también la capacitacién, ya que todo

empresario de microempresa y pequena empresa debe ser entrenado para que
enfrente con mayores posibilidades de éxito los retos de la competitividad y la

globalizacién.
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La capacitacion del personal de las empresas resulta fundamental para lograr
el crecimiento empresarial, especialmente cuando se trata de las mypes, por
cuanto resulta inevitable que resistan al cambio. La asistencia técnica consiste
en demostrar y ensefnar el uso de nuevas tecnologias, con la finalidad de
aumentar la produccion, mejorar la calidad, ofrecer cada vez mejores productos
y como consecuencia las mypes irdn aumentando sus operaciones en el
mercado.

La rentabilidad constituye el eje central de la sostenibilidad y del crecimiento de
los negocios en el tiempo. Por ellos las decisiones dirigidas a desarrollar los
proyectos de inversion a financiarse mediante deuda deben considerar la
importancia de que la capacidad generadora de ingresos de los proyectos sea
mas que proporcional al costo de financiamiento de los recursos, toda vez que

ambos incidirdn en las utilidades y, por ende, en el rendimiento de la inversion.

(p. 39)

En efecto, como senala Lopez (como se citd en Benancio y Gonzales, 2015)
sefala que las MYPES demandan de un real acceso al financiamiento, el cual no se
limita al crédito o préstamos, sino que resulta de vital importancia la existencia de un
impulso promocional, apoyo organizacional y respaldo integral que fortalezca todos los
aspectos de la actividad empresarial de las MYPES para asi lograr un verdadero

desarrollo.

o Los mecanismos juridicos para el acceso de las
empresas al financiamiento.

En los mercados financieros se puede encontrar distintas alternativas o formas
de obtener financiamiento, ya sea por capital social o por capital de deuda. En el

presente punto se desarrollaran las clasificaciones de las fuentes de financiamiento,
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asi como también se comentard las principales alternativas de financiamiento para las

empresas en el Pera.

. Clasificacion de las fuentes de financiamiento.

Se puede clasificar las fuentes de financiamiento segun el origen, propiedad,
mercado financiero, plazo de vencimiento, garantia, entre otros, en:

Seqgun la propiedad:

o Propio. — Es el financiamiento se origina de los recursos propios de la
empresa, tales como, aportaciones de propietarios, reservas. También se le
conoce como capital social o propio.

o Ajeno. — El financiamiento proviene de terceros, como préstamos
bancarios, leasing, factoring. También conocido como crédito o capital de

deuda.

Segun el mercado financiero:

o Mercado monetario. - Es el financiamiento originado del mercado
monetario o0 bancario, cuya interrelacién entre el superavitario y deficitarios es
indirecta; esto es, interviene un tercero que son los bancos o empresas del
sistema financiero para captar ahorros y otorgar créditos.

o Mercado de valores. - Es el financiamiento originado del mercado
bursatil o extrabursétil, cuya interrelacion entre el superavitario y deficitarios es

directa; esto es, sin la intervencion de un tercero.

Sequn el plazo de vencimiento:

o A corto plazo. - Son las formas de financiamiento que tienen como fecha
de vencimiento un plazo no mayor a un afo. Ejemplo de ellos son los

instrumentos de corto plazos emitidos en el mercado de valores.
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. A largo plazo. — Son todos los financiamientos que tiene como fecha de
vencimiento un plazo mayor a un afo. Ejemplo de ellos son los bonos

corporativos, las acciones, entre otros.

Sequn el tipo de garantia que contiene:

o Sin garantia. - Son todos los financiamientos personales otorgados sin
tener ninguna garantia real o personas.

o Pignoraticio o con garantia mobiliaria. - Todo financiamiento garantizado
con bienes muebles u otros distintos a los inmuebles.

o Hipotecario. - Todo financiamiento garantizado con garantias
hipotecarias; esto es, con bienes inmuebles.

. Personal. — Son los financiamientos que se encuentran garantizados por
un tercero que asegura el cumplimiento de la obligacion. En este tipo de

garantia se tienen dos figuras: el aval y el fiador.

o Costo del financiamiento y mecanismos eficientes de
financiamiento.
Los costos de financiamientos son todos aquellas que se originan de la
creacion, modificacion, modificacion o cancelacion de cualquier financiamiento
otorgadas a las empresas. Entre los costos de financiamiento se tienen principalmente

a los intereses y comisiones, entre otros.

Por tanto, las empresas al momento de tomar una eleccién respecto al
mecanismo de financiamiento mas conveniente resultan muy importante tomar en
consideracién los costos financieros que implica dicho mecanismo; esto es, la forma

de financiamiento mas barata.

75



. Los instrumentos de financiamiento.

En el presente punto se desarrollara los instrumentos que brindan
financiamiento o también llamados instrumentos financieros, que como sefala Miguel
Pellicer (1992) son “(...) un reconocimiento de deuda a favor de su poseedor, para
quien es un activo, y en contra de su emisor para quien es un pasivo” (p. 13). Al
respecto, la Comision para el Mercado Financiero de Chile (2021, 06 de agosto)
sefala que los instrumentos financieros son “titulo transferible, como acciones,
instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, cuotas de Fondos Mutuos,

cuotas de Fondos de Inversion y en general, todo titulo de crédito e inversion”.

Como se ha senalado, se puede conseguir financiamiento a través de capital
social o mediante crédito. La forma de financiamiento a través de capital social se
realiza principalmente mediante el aumento de capital. Por otro lado, entre los
instrumentos financieros que permiten obtener capital de deuda o crédito, se puede
mencionar principalmente al préstamo, linea de crédito, leasing, entre otros, que se

desarrollan a continuacion.

(1) Préstamo.

El mutuo o préstamo es un contrato tipico regulado en los articulos 1648° al
1665° del Cdodigo Civil, que tiene como objeto que el mutuario obtenga dinero del
mutuante con la obligacion de devolverlo ulteriormente. Si bien el préstamo puede ser
de varias modalidades, como préstamos bancarios con garantias, préstamos de
capital de trabajo, préstamos o créditos de consumo; estas, juridicamente son

contratos de mutuos dinerario.

En la busqueda de financiamiento, las empresas generalmente recurren a los

bancos para solicitar préstamos de capital de trabajo; esto es, contratos de mutuos
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destinados a gastos corrientes, de corto o inmediato plazo. Al respecto, Chong Rivera
(2016) senala que:
Esta herramienta de financiamiento ocupa el primer lugar entre las opciones
elegidas por las empresas, se trata de un préstamo dirigido exclusivamente a
financiar su operacion. Acceder a este tipo de préstamos requiere del
cumplimiento de algunas exigencias por parte de la empresa, asi como la
presentacion de cierta documentacion sustentatoria de ingresos entre los que

se destacan. (p. 14)

(2)  Linea de crédito.
Mediante la linea de crédito el acreditante otorga al acreditado o tercero

autorizado por este la autorizacion de disponer del patrimonio del acreditante monto de
dinero a efectos de satisfacer futuras o eventuales necesidades. Asimismo, el uso de

la linea de crédito generalmente se desarrolla con el uso de una tarjeta electronica.

Al respecto, la tarjeta de capital de trabajo “Se trata de una linea de crédito de
libre disponibilidad que pueden utilizar las empresas para la compra de materia prima,

mercaderia o insumos de capital de trabajo” (Chong Rivera, 2016, p. 15).

Entre las diferencias entre la linea de crédito y los préstamos se puede sefalar
que: i) el importe total en el préstamo se pacta al momento de su celebracidén, mientras
que en la linea de crédito se dispone un importe variable hasta la cantidad autorizada;
y, ii) los intereses del préstamo son por el monto total, mientas que de la linea de

crédito es hasta por el monto utilizado.

(3) Leasing.
Mediante el contrato de leasing una entidad financiera adquiere a nombre

propio un bien a solicitud de su cliente parar otorgarlo en arrendamiento a este ultimo
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por un determinado tiempo, el mismo que incluye una opciéon de compra a favor del

arrendatario al finalizar el contrato.

En el Perl esta regulado en el Decreto Legislativo N° 299 y sus modificatorias.
Al respecto, el jurista colombiano Rodriguez Azuero (2018) define al leasing de la
siguiente forma:

(...) podriamos definir el contrato de leasing o arrendamiento financiero en su

forma mas representativa, como aquél por virtud del cual una sociedad

especializada adquiere, a peticion de su cliente, determinados bienes que le

entrega a titulo de alquiler, mediante el pago de una remuneracién y con la

opcion para el arrendatario, al vencimiento del plazo, de continuar el contrato

en nuevas condiciones o de adquirir los bienes en su poder. (p. 699)

(4) Factoring.

Mediante el factoring o factoraje el proveedor de bienes busca financiamiento
transfiriendo instrumentos de contenido crediticio (facturas, letras de cambio, facturas
negociables, pagarés, etc.) emitidos a su favor a cargo de un tercero (cliente) y
transferidos a favor de un tercero (banco, empresas de factoring y otros) recibiendo el
monto pendiente de pago menos la tasa de descuento por el pago anticipado,
pudiendo, ademas, obtener otros servicios accesorios. Precisa Jijena Leiva (2006)
que:

Previamente existe una persona natural o juridica que requiere el servicio de

traspasar a dinero las facturas que ha emitido, por una circunstancia especial

como la falta de liquidez o el eventual riesgo de insolvencia de su deudor o

‘comprador’ — adquirente de los bienes o beneficiario de los servicios

prestados mediante pago diferido a plazo-, que cede al “factor” los créditos o le

transfiere las facturas que tenga para cobrar, debidamente endosadas. (p. 107)
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Al respecto sefiala Requiz y Alvarado (2017) que el factoring, “Es el servicio en
el cual las empresas ceden el derecho del cobro de sus facturas a las entidades
financieras” (p. 61). Asimismo, Bravo Melgar (2014) sefala que:

Para nosotros el factoring es un contrato mediante el cual una persona titular

de determinados valores mobiliarios insolutos, caso de cheques, letras de

cambio, facturas conformadas, etc. vende dicho paquete crediticio por un
precio convenido, a otra persona juridica denominada Factor, a fin de que ésta
se encargue de efectivizarlos. Ello es conocido como el factoring con
financiacién. Sin embargo, la otra modalidad relevante del factoring se
caracteriza por la cesién que efectua el titular de los créditos insolutos al

Factor, a condicion de que éste ultimo se encargue de cobrarlos, ello a cambio

de una contraprestacion pecuniaria (comisién), que percibira en su

oportunidad; ello es conocido como el factoring sin financiacion. (p. 174)

El factoring en el Perl lo desarrolla las empresas de factoring, empresas
autorizadas para realizar operaciones de factoring o confirming registrados en el
registro de empresas de factoring no comprendidas en el ambito de la Ley N° 26702,
Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la
Superintendencia de Banca y Seguros. El articulo 13° del Reglamento de Factoring,
Descuento y Empresas de Factoring, aprobado por Resolucion SBS N° 4358-2015,
sefala que las empresas de factoring son aquellas cuya especialidad consiste en la
adquisicion, mediante factoring o descuento, de facturas comerciales, facturas
negociables, facturas conformadas, titulos valores representativos de deuda y en
general cualquier valor mobiliario representativo de deuda o instrumentos con

contenidos crediticio.
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Por otro lado, en Colombia Rodriguez Azuero (2018) comentando respecto el
factoring, senala que:

En una forma esquematica puede decirse que celebrado el contrato entre el

factor (banco) y el industrial o comerciante adherente, (supplier), éste ultimo

noticia a la clientela sobre su existencia, somete a partir de ese momento los

pedidos al previo analisis y aprobacién del factor y le traslada las facturas

resultantes de los despachos llevados a cabo, para obtener su reembolso de

inmediato o0 a su vencimiento, segun el caso. (p. 658)

Describiendo el proceso de factoring, Juarez (2013) sefiala que se tiene una
primera etapa de estudio de la empresa deudora de las facturas, su reputacion en el
sistema financiero; posteriormente el factor aprueba la evaluacién y las conficiones y
se firma el contrato de factoring entre el factor y el factorado (titular de las facturas),
procediendo el factor a depositar el dinero de las facturas descontadas. Luego, el
factor envia una comunicacion a los deudores de las facturas, informando el contrato
de factoring, debiendo estos ultimos efectuar el pago directamente al factor, quien

gestiona la cobranza.

(5)  Confirming.

Mediante el confirming o descuento la empresa deudora cede sus deudas a
favor de un tercero, banco o entidad financiera, para que este realice las gestiones de
pago a sus proveedores a cambio de una contraprestacién, cobrando una tasa por el

descuento y por la gestion de pago.

Esta forma de financiamiento tiene como objeto la venta de una deuda, siendo

una ventaja para la empresa deudora, pues se olvida de los gastos y/o costos
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operativos para el pago de sus deudas, dejandoselo a una entidad especializada. Al
respecto, Bravo Melgar (2014) senala que:
El Confirming es un servicio financiero que ofrece una entidad financiera con tal
de facilitar a sus clientes la gestion de pago de sus compras. Se ofrece para
cobrar las facturas con anterioridad a la fecha de vencimiento de estas. Su uso
es frecuente en empresas que tengan diversificados sus proveedores, que
deseen dilatar el pago a proveedores o que tengan un sistema de pagos

complejo. (p. 817)

(6)  Forfaiting.

El forfaiting es una forma de financiamiento para la adquisicién de productos de
exportacion, mediante el cual el importador transfiere instrumentos crediticios, los
mismos que son descontados por el exportador y su banco de domicilio, con la
confirmacién del banco del domicilio del importador. De manera clara y precisa, Bravo
Melgar (2014) explica el forfaiting:

El forfaiting es un sistema de financiacién de operaciones de exportacion.

Consiste en el descuento por el exportador de las letras aceptadas o pagarés

emitidos por el importador como precio de lo exportado. El descuento se

efectia en un banco del pais del exportador, mediante la venta del papel
mercantil. El banco, a su vez, suele venderlos a una entidad financiera
especializada; ambas partes estudian la solvencia del importador y del avalista,
que suele ser un banco del pais del importador. El descuento del también
llamado papel forfaiting se desconecta del contrato base de exportacién. Los
vencimientos oscilan entre tres y seis afios desde la fecha de emision del
efecto mercantil, cuyo valor no ha de ser inferior a una cuantia determinada

(por ejemplo, veinte mil dolares). El coste varia entre el siete y el diez por
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ciento anual. Se trata, pues, de una especie de descuento internacional. (p.

790 y 791)

(7)  Aumento de capital.

Mediante el aumento de capital, una empresa constituida como persona
juridica, aporta bienes a efectos de aumentar su patrimonio. Conforme a la legislacién
del Peru, el aumento de capital se permite a los tipos societarios identificados en la
Ley General de Sociedades, y ademas a las empresas individuales de responsabilidad

limitada.

Al respecto, el maestro Elias Laroza (2016) sefnala el procedimiento de un
aumento de capital:

Se entiende por aumento del capital la realizacion de nuevos aportes de bienes

o derechos en favor de la sociedad, que incrementan o fortalecen su activo y

mejoran su situacién econdmica, a cambio de la entrega a los aportantes de

nuevas acciones o del aumento del valor nominal de las acciones existentes.

(p. 702)

(8)  Emisién de obligaciones.

Mediante la emisibn de obligaciones se emiten valores mobiliarios,
generalmente bonos, con lo cual obtienen apalancamiento financiero para el desarrollo
de sus actividades y/o proyectos, debiendo cumplir con las obligaciones contenidas en
los titulos valores o valores mobiliarios, conforme al tenor literal de estos y al contrato

de emision.
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Al respecto, Figueroa Bustamante (2017) sefala que “La emision de
obligaciones tiene la finalidad de financiar sus inversiones y consiste en emitir un

empréstito, el cual representa una parte alicuota de la obligacién” (p. 412).

(9) Fideicomiso de Titulizacion.

Se puede senalar que el fideicomiso generalmente es considerado una
operacion neutra, que tiene como finalidad separar bienes del patrimonio
fideicomitente (patrimonio fideicometido) y transferirlo al fiduciario (banco),
destinandolo a una actividad exclusiva, brindado mayor seguridad y especializacion,

en beneficio a los fiduciarios.

Sin embargo, el fideicomiso es un instrumento que puede permitir el
financiamiento de empresas, mediante la separacion de activos que pueden generar
mayor rentabilidad a través de las operaciones del factor, sin que se vea afectada por
lo que pueda pasarle al patrimonio de la empresa fideicomitente en el desarrollo de

sus actividades distintas al factor.

Sobre el concepto de fideicomiso, el jurista colombiano, Rodriguez Azuero
(2018) manifiesta que:

(...) la nocién mas general, aquella que gana terreno y que corresponde en lo

esencial a la ultima de las tres, nos permitiria definir el fideicomiso como el

negocio juridico en virtud del cual se transfieren uno o mas bienes a una

persona, con el encargo de que los administre o0 enajene y con el producto de

su actividad cumpla una finalidad establecida por el constituyente, en su favor o

en beneficio de un tercero. (p. 830)
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Asimismo, Bravo Melgar (2014) brindando un concepto de la titulizacion o
securitizacién sefala que:

(...) el concepto de securitizacion se podria definir como un mecanismo

financiero que permite movilizar carteras de créditos relativamente y liquidos,

por medio de un vehiculo legal, a través de la creacién, emision y colocacion

en el Mercado de Capitales de titulos valores, respaldados por el propio

conjunto de activos que le dieron origen; basicamente es la afectacién de un

crédito a un titulo. (p. 736)

Por otro lado, Martin Mato (2010) manifiesta el proceso del fideicomiso de
titulizacion de activos, sefialando que:

El fideicomiso de titulizacion de activos es el proceso mediante el cual se

constituye un patrimonio fideicometido cuyo propdésito exclusivo es garantizar el

pago de los derechos conferidos a los titulares de valores que en el mercado

de capitales se emitan por el fideicomitente. Comprende, asimismo, la

transferencia de los activos al referido patrimonio y la emisiébn de los

respectivos instrumentos financieros. (p. 205)

(10) Fondos de inversion.

Al respecto, el Estudio Payet, Rey, Cauvi, Pérez, Mur (2014) sefala que:

Un fondo de inversion es un patrimonio auténomo integrado por aportes de
personas naturales y juridicas para su inversion en instrumentos, operaciones
financieras y demdas activos, bajo la gestion de una sociedad an6nima
denominada sociedad administradora de fondos de inversién, por cuenta y
riesgo de los participes del fondo. Los fondos de inversion son considerados

inversionistas institucionales. (p. 199)
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(11)  Reporto.

Mediante el reporto, se tiene que las personas propietarias de titulos valores o
valores mobiliarias buscan liquidez mediante la transferencia de estos instrumentos
financieros a un tercero, quien se compromete a devolverlos, obteniendo un interés
por la entrega de la liquidez entregada y su capital, asi como también puede
beneficiarse de los derechos que pueda obtener de los titulos valores o valores

mobiliarios durante el periodo de vigencia del reporto.

Sobre el mismo, Rodriguez Azuero (2018) sefiala que:

El reporto puede definirse con el contrato por medio del cual el reportador,
ordinariamente el banco, adquiere de un tercero (reportado) titulos valores
mediante el pago de un precio con la obligacién de transferirle los mismos u
otros de idéntica especie, contra el reconocimiento de un precio aumentado o

del mismo precio, mas una prima, comision o interes. (p. 682)

Este préstamo de valores se da mayormente en el Mercado de Valores a

través de la negociacién de acciones y bonos emitidos publicamente.

. La situacion del acceso al financiamiento de las Micro y
Pequenas Empresas.
Como se ha observado, el financiamiento puede venir de recursos propios
(capital) o de terceros (crédito); siendo este ultimo, un financiamiento brindado por
recursos de terceros que esta sujeto a evaluaciones y al cumplimiento de requisitos

y/o garantias que respalde el pago a futuro (devolucién) del crédito.

En efecto, la poca presencia de capital, ausencia de prevision a futuro,

reducida dimension, falta de estructuras organizativas especializadas y poco
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conocimiento de los instrumentos financieros disponible en el mercado constituyen
problemas habituales para el acceso al financiamiento de las MYPES (Cruz y Matias,
2018). Asimismo, comentando el contexto empresarial para MYPES, Le6n y Castillo
(1998) senalan que:
En una economia de mercado, un contexto empresarial adecuado (CEA) para
las MPEs es definido como aquél que permite el crecimiento econdmico
sostenido de tales MPEs, en base a contratos de mercado con bajos costos de
transaccion. El desempeno de los empresarios de MPEs en el corto y el largo
plazo esta restringido tanto por sus propios limites (en términos de capacidad
empresarial 0 de sus factores productivos disponibles), como por las
oportunidades y restricciones que enfrenta en su entorno econémico y social.
Un contexto desfavorable para las MPEs inhibe su desarrollo, tanto 0 mas que
sus propias restricciones internas. La actividad empresarial de las MPEs esta
estrechamente interrelacionada con el resto de la economia y la sociedad. Por
ello, politicas orientadas a fortalecer el sector de MPEs requieren incluir

medidas que afecten favorablemente también su contexto empresarial. (p. 71)

En ese sentido, es importante conocer cuél es la situacion del acceso al
financiamiento respecto a las MYPES, objeto de estudio; resaltando que, la necesidad
de financiamiento resulta mas apremiante pues, su ausencia es capaz de llevarlas a la
rapida extincion al no encontrar pronta liquidez para el cumplimiento de sus

obligaciones y capital de trabajo.

Comentan Ledén et al. (2017) respecto a la productividad y la situacién
financiera de las MYPES que:

Una de las causas mas frecuentes de esta limitada productividad es la

dificultad de financiamiento. Las entidades financieras reguladas, como los

bancos o las cajas municipales, no se adaptan las multiples necesidades de las
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MYPE; dicha situacién ha provocado que estas recurran a entidades no
reguladas como las ONG; las cooperativas de ahorro y crédito, e incluso a

prestamistas informales que suelen exigir un mayor interés en los préstamos.

(p. 8)

Al respecto, Marquez Flores (2020), presidente de la Sociedad Nacional de
Industrias, senalé que:

Actualmente, de acuerdo con cifras de la Asociacién de Bancos del Peru

(Asbanc) solo el 6% de las pequefias empresas accede al crédito bancario. Por

ello, democratizar el acceso al crédito y convertir en sujetos de crédito a la

pymes es una tarea fundamental de sostenibilidad de sus actividades

productivas (parr. 5).

En esa misma linea, comentando sobre el crecimiento del otorgamiento de
créditos bancarios a las empresas en general en el afno 2019, Omar Manrique (2019)
sefala que “en setiembre los préstamos a empresas ralentizaron su tasa de

crecimiento a 5%, desde 6.1% en agosto” (p. 22).

En efecto, conforme a la informacién proporcionado por la SBS (2020) al 31 de
enero de 2020, las empresas del Sistema Financiero compuestas por la Banca
Multiple, Empresas Financieras, Cajas Municipales, Cajas Rurales de Ahorro y
Crédito, Empresas de Desarrollo de Pequefia y Microempresas, Banco de la Nacion y
Agrobanco, otorgaron la suma total de S/339,388,579,000.00 en créditos directos, de
los cuales, solo se otorgaron a la pequefia empresa el 9.12% y a la microempresa el
3.47%; datos que nos confirman el limitado acceso de las MYPE al sistema de

financiamiento tradicional.
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En ese sentido, se aprecia un escaso y limitado acceso al financiamiento de las
MYPES; senalando el Ministerio de Produccién (2019) en su publicacién Las Mypyme
en cifras 2017 que: el indicador de inclusién financiera, es decir, la proporcién de

empresas con acceso al crédito fue de 6,0%” (p. 113)

o Las causas de las limitaciones en el acceso al
financiamiento de las Micro y Pequerias Empresas.

Como se ha observado, existen dificultades para el acceso al financiamiento de
las micro y pequefias empresas, por lo que, se expondra las principales causas que
limitan a las MYPES obtener financiamiento:

a) Situacién de informalidad:

La informalidad consiste en el incumplimiento de los requisitos exigidos por la
regulacién juridica para el desarrollo de actividades econémicas, empezando por las
normas de indoles tributario, luego administrativo, laboral, etc.

b) Poco nivel de ventas o productividad

Debido a la poca productividad de las microempresas, los terceros
prestamistas son reacios a otorgar un crédito.

C) Ausencia de historia crediticio

La ausencia de un historial crediticio, pese a tener un buen capital o flujo de
efectivo muchas veces ocasiona que no se otorguen financiamiento. Esta situacién es
empeorada cuando el historial crediticio es negativo

d) Tasas de interés muy altas

Debido a la ausencia de garantias para el tercero financista, las tasas de
intereses por los créditos otorgados a las micro y pequefias empresas son mas altas y
desventajosas que en relaciéon con las medianas y grandes empresas, que genera

poca eficiencia para producir.
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Comentando los efectos de la formalizacion en la MYPE, sefiala Martinez
Aberga (2021) que:
La formalidad en un micro y pequeio empresario y la mejora de su
competitividad, pueden conseguir un efecto satisfactorio en la sociedad, no
solo porque se incrementaria de la base tributaria del pais y en consecuencia
los ingresos fiscales, sino porque se lograria una mejora de la calidad de vida
de aquellos emprendedores que con mucho esfuerzo tratan de impulsar sus
negocios, en bien de sus familias lo que repercute en el bienestar general. (p.

103)

Asimismo, otro problema latente es una politica tributaria adecuada para las
MYPE de acuerdo con sus caracteristicas, sefialando Martinez Aberga (2021) que:

El Estado como parte de su politica tributaria, ha asumido el importante rol de

fomento de la inclusién de las MYPE a través de distintas reformas tributarias

implementadas en los dultimos afos para que puedan contribuir en el

incremento de la recaudacion fiscal, otorgando facilidades de acceso a la

formalidad lo que reduce costos y proporciona beneficios. (p. 103)

Pero la falta de crecimiento de las MYPES no solo se debe a factores externos,
sino a internos, pues muchas de ellas se limitan a subsistir ante la falta de un empleo
estable; tal como lo senala Rivera (2012):

(...) los micronegocios no son motivados por un espiritu empresarial sino que

son negocios residuales que se hacen por falta de otros trabajos mas estables

y productivos, son mas bien trabajo de ultimo recurso ante la alternativa de no

hacer nada y pasar hambre. Por otro lado, ellos no son sujetos de crédito para

los volumenes de crédito que se necesitarian para formar una empresa
mediana o grande. Los sectores en que operan tienen muy bajas barreras de
entrada que no permiten la acumulacion de utilidades retenidas vy, finalmente,
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no poseen el capital humano necesario como para gerencia negocios de mayor

magnitud. (p. 20)

Ante esta situacion, el Estado debe brindar las facilidades para que terceros
ofrezcan distintas nuevas formas de financiamiento, especialmente a favor de las
MYPES; para que estos, ante una variada gama de instrumentos financieros puedan

escoger la que mejor se adapte a sus necesidades.

o El Decreto de Urgencia N° 013-2020 y la Factura
Negociable
Como ultimo punto por analizar en el presente capitulo, se analiza el Decreto
de Urgencia N° 013-2020, Decreto de Urgencia que Promueve el Financiamiento de la
MIPYME, Emprendimientos y Startups, publicado en el diario oficial El Peruano el
jueves 23 de enero de 2020. Asimismo, se analizara la incidencia del Decreto de
Urgencia N° 013-2020 en la promocién de la Factura Negociable como instrumento de

financiamiento a las MYPES.

. La finalidad del Decreto de Urgencia N° 013-2020 y las
formas de financiamiento para las Micro y Pequenias Empresas.
Conforme el articulo 2° del Decreto de Urgencia N° 013-2020, Decreto de
Urgencia que promueve el financiamiento de la MIPYME, emprendimientos y Startups,
tiene por objeto mejorar las alternativas existentes de financiamiento de las MIPYME,

asi como brindar nuevos instrumentos de financiamiento.

Entre las alternativas de acceso al financiamiento que el Decreto de Urgencia
N° 013-2020 promueve a favor de las MIPYME, grupo que incluye a las MYPES objeto

de estudio del presente trabajo, tenemos los siguientes:
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a) Promover el acceso al financiamiento de las MIPYME mediante la factura,
asi como mejorar las condiciones operativas que faciliten el uso de la Factura
Negociable.

b) Inyectar liquidez a las MIPYME a través del acceso al financiamiento
mediante el uso de érdenes de compra y/o servicios emitidos por entidades del
Estado.

c¢) Promover el acceso al financiamiento de las MIPYME a través de una mayor
oferta de arrendamiento financiero con costos mas competitivos.

d) Promover e impulsar la actividad de financiamiento participativo financiero
como instrumento que permita un mayor acceso al financiamiento.

e) Impulsar el desarrollo del mercado de financiamiento de capital de
emprendimientos innovadores y de alto impacto (startups) en etapa de
consolidacion, via la creacion de un Fondo orientado a dichas actividades.

f) Fortalecer la prestacion de servicios tecnolégicos en la forma de
capacitacion, asistencia técnica, asesoria especializada para la adopcion de
nuevas tecnologias, soporte productivo, investigacion, desarrollo e innovacion
productiva y transferencia tecnoldgica que brinda el Estado.

g) Impulsar el desarrollo productivo y empresarial a través de instrumentos de
servicios no financieros, tales como iniciativas Cluster a nivel nacional,
fortalecimiento e incentivo de los procesos de internacionalizacién de la
MIPYME, asi como de empresas exportadoras a que se refiere el Decreto
Legislativo N° 1403, Decreto Legislativo que impulsa el fortalecimiento de las
empresas exportadoras en el fondo MIPYME, la promocion del acceso al
financiamiento de emprendimientos dinamicos y de alto impacto, y la

ampliaciéon de los servicios tecnoldgicos que brinda el Estado.

Respecto a la promocion al acceso al financiamiento de las MIPYME del
Decreto de Urgencia N° 013-2020, en primer lugar tenemos la creacién del titulo valor
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originado de las ordenes de compras emitidas por entidades del Estado. Este nuevo
titulo valor nominativo denominado orden de compra se constituye desde el momento
que el proveedor de los bienes y/o servicios confirma la aceptacién de la orden de
compra emitida por la entidad estatal, en el marco de la buena pro para la venta o
suministro de bienes o prestacion de servicios, conforme al articulo 16° de la Ley N°
30225, Ley de Contratacion del Estado. Asimismo, titulo valor podra ser transferida por
la MIPYME, una vez emitida la conformidad por la correcta recepcién del bien o del
servicio; pudiendo ser financiadas por instituciones financieras supervisadas y/o

registradas en la SBS.

En segundo lugar, el Decreto de Urgencia N° 013-2020 promueve el
arrendamiento financiero a favor de las MIPYME a través de la ampliacién de la
cantidad de empresas que puedan prestar dichos servicios. Para tal fin, se crea el
Registro de Empresas de arrendamiento financiero no comprendidas en el ambito de

la Ley N° 26072, de acuerdo con las disposiciones y criterios que establezca la SBS.

En tercer lugar, como otra nueva alternativa de financiamiento, el Decreto de
Urgencia N° 013-2020 establece la regulacion y supervision de la actividad del
financiamiento participativo financiero (FPF), también conocido como crowdfunding, a
la cual la define como la actividad en la que a través de una plataforma se pone en
contacto a personas naturales domiciliadas en el pais o personas juridicas constituida
en el pais que solicitan financiamiento a nombre propio, denominados receptores, con
una pluralidad de personas naturales, juridicas o entes colectivos, denominados

inversionistas, que buscan obtener un retorno financiero.

En cuarto lugar, se promueve el Desarrollo del Mercado de Financiamiento de
Capital de los emprendimientos dindmicos y de alto impacto, también conocidos como
startups. Para dicho fin se crea el Fondo de Capital para Emprendimientos
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Innovadores con el objeto de invertir en fondos privados o publicos en estrategias de
inversion exclusivamente orientas al capital emprendedor. Este fondo se constituye a
través de un fideicomiso administrado por la Corporacion Financiera de Desarrollo S.A.

(COFIDE) con un aporte de setenta millones de soles.

Finalmente, el Decreto de Urgencia N° 013-2020 promueve el fortalecimiento
de los servicios que brinda el Estado a las MIPYME a través de los centros de
Innovacion Productivas y Transferencia Tecnolédgica (CITE) y el Instituto Tecnolégico
de la Produccion (ITP). Al respecto, los servicios que brindan tienen como promocién
objetivo exclusivamente a unidades productivas formales, cuyo RUC se encuentre
activo y habido; y, preferentemente dichas unidades productivas formales deben tener

ventas anuales no mayores a 2300 UIT.

. El Decreto de Urgencia N° 013-2020 y la promocion del
financiamiento de las Micro y Pequenas Empresas a través de la
Factura Negociable.

La Factura Negociable naci6 el 07 de diciembre de 2010, mediante la Ley N°
29623, siendo este un titulo valor que representa una deuda a favor de la persona que
presta servicios 0 vende bienes y a cargo del adquirente de los servicios o0 bienes.
Este titulo valor es objeto del contrato de factoring o descuento, que por sus

caracteristicas propias de un titulo valor, brinda mayor seguridad al factor y al emisor

de este.

Este mecanismo juridico de financiamiento nace de las facturas comerciales o
recibos que emiten los empresarios o profesionales, capaz de obtener liquidez y a la
vez promover la venta de bienes y/o prestacion de servicios de la siguiente forma:

o De forma inmediata o muy corto plazo: La deuda por vencer puede

adelantarse a efectos de conseguir liquidez inmediata mediante la transferencia
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de estos, utilizando ademas contratos de factoring o descuento, sin afectar la
capacidad de endeudamiento del legitimo tenedor y liberandose de la gestién
de cobro.

o De forma mediata o corto plazo: El legitimo tenedor de la Factura
Negociable espera a que venza el plazo para cobrar, que por lo general no

suele ser mayor a un ano.

Por tanto, este instrumento cambiario resulta ser un mecanismo de

financiamiento muy eficiente para MYPES, que muchas veces no cumplen con los

requisitos de tener historial financiero, garantias reales, tasas de descuentos mas

atractivos que préstamos tradicionales y por ende, no entra en deuda crediticia

bancaria, eliminando o reduciendo significativamente el costo financiero y a la vez

mejora sus niveles de ventas. En ese sentido, sefiala Jara Alarcon (2018) que:

La aplicacion de las facturas negociables es una buena alternativa de solucion
para obtener liquidez inmediata y poder disponer de ello en el monto que se
requiera y disminuir por consiguiente las cuentas por cobrar, evitando de esta
manera costos y gastos que se generan por la morosidad de los clientes. (p.

74)

La Factura Negociable se convierte en un instrumento que no solo se limita a

brindar a brindar financiamiento, sino también a fomentar su productividad, seguridad y

crecimiento organizacion, que en palabras Lopez (como se citd en Benancio y

Gonzales, 2015) fortalece todos los aspectos de la actividad empresarial de las

MYPES para lograr un verdadero desarrollo. En ese mismo sentido, sefialan Le6n y

Schreiner respecto a lo que esperan las MYPES en un producto financiero:

En términos de productos financieros, la atencién a los requerimientos de las
MPEs se logra no con desembolsos para préstamos dirigidos a propdsitos per
se de elevar la producciéon de unas MPEs, con la provisibn adecuada de
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productos, cuyos términos y condiciones sean valiosas por las MPE que

encuentra como mejor opcién justamente elevar su produccion. (pp. 97-98)

Como se sefal6 anteriormente, una de las finalidades del Decreto de Urgencia
N° 013-2020, precisamente su Titulo |, es promover el acceso al financiamiento de las
MIPYME mediante el uso de la factura y mejorar las condiciones operativas que
faciliten el uso de la Factura Negociable. Al respecto, se observa que se mejora el
aspecto operativo de los comprobantes de pago denominados factura y recibo por
honorarios electronicos en:

a) La regulacién de su emisién y plazo para el pago.

b) La exigencia de datos adicionales en la emision y registro de la fecha

efectiva de su emision.

C) La aplicacion de la conformidad presunta en la factura y el recibo por

honorarios electronicos.

d) La reduccidén de las causales de disconformidad.

e) La difusién de los plazos y el comportamiento de pago de los obligados;

esto es, de los adquirentes de los productos y/o servicios.

f) La posibilidad de inscripcion de la factura y recibo por honorarios

electrénico en una Institucion de Compensacion Liquidacién de Valores.

Como consecuencias de las mejoras antes detalladas a los comprobantes de
pago electronicos factura y recibo por honorarios, la Primera Disposicion
Complementaria Modificatoria del Decreto de Urgencia N° 013-2020 modific la Ley N°
29623, Ley que promueve el financiamiento a través de la factura comercial, en los
siguientes articulos:

o Articulo 2 referido a la emision de la Factura Negociable.

o Articulo 3 referido al contenido de la Factura Negociable originada en un

comprobante de pago impreso y/o importado.
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o Articulo 3-A referido al contenido de la factura negociable originada en

un comprobante de pago electrénico.

o Articulo 4 referido al vencimiento.

o Articulo 6 referido a los requisitos para el mérito ejecutivo de la Factura
Negociable.

o Articulo 7 referido a la conformidad expresa o presunta del comprobante

de pago impreso y/o importado.

. Articulo 8 referido a la transferencia y deber de informacion.
C Base tedrica de la Factura Negociable
o Concepto y Naturaleza Juridica de la Factura Negociable

Para definir la Factura Negociable, se debe revisar el quinto parrafo del articulo
2° de la Ley N° 29623, Ley que promueve el financiamiento a través de la factura
comercial, el cual no senala una definicion de la Factura Negociable, por lo que a
efecto de brindar un concepto de la Factura Negociable se debe revisar el quinto
parrafo del articulo 2° de la Ley N° 29623, que sefnala:

La Factura Negociable es un titulo valor a la orden transferible por endoso o un

valor representado y transferible mediante anotacion en cuenta en una

Institucion de Compensacion y Liquidacién de Valores, de acuerdo a la ley de

la materia. Dicha transferencia mediante anotacion en cuenta producira los

mismos efectos que el endoso a que se refiere el Titulo Cuarto de la Seccion

Segunda de la Ley N° 27287, Ley de Titulos Valores. Para efectos de su

anotacion en cuenta, la Factura Negociable que se origine en un comprobante

de pago impreso y/o importado, debe contar con la constancia de presentacién

de la Factura Negociable a que se refiere el literal g) del articulo 3.
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Al respecto, brindando un concepto de la Factura Negociable, Hoyos et al.
(2018) senalan la siguiente definicién:

La Factura Negociable es un titulo valor que se origina de un comprobante de

pago impreso y/o importado o de un comprobante de pago electronico,

pudiendo ser representado de forma fisica 0 mediante la anotacion en cuenta

en el registro contable de la ICLV. Los comprobantes de pago que pueden dar

origen a la Factura Negociable son la factura comercial o el recibo por

honorarios. (p. 60)

Se puede senalar como concepto de la Factura Negociable que es un titulo
valor que nace de la emision de facturas y recibos por honorarios a crédito, cuyo
girador y beneficiario es el proveedor de los bienes y/o servicios detallados en el
comprobante de pago y el girado es el adquirente o usuario de estos, cuyo contenido
patrimonial representa el saldo del precio o la contraprestacién pactada; y que, esta

destinado a circular libremente bajo los efectos del endoso.

Por otro lado, comentando sobre la naturaleza juridica de la creacién de los
titulos cartulares, aplicables a todos los actos cambiarios, sefala Escuti (2016) que
esta referida a los fundamentos juridicos de la obligacion emergente; esto es, la
explicacién de por qué queda obligado quien firmo la letra de cambio u otro titulo valor,
como es la Factura Negociable, con un tercero con el cual no tuvo relacion y que como

portador legitimo del titulo valor, puede ejercitar los derechos contenidos en este.

En ese sentido, sefnalar la naturaleza juridica de la Factura Negociable
permitira determinar la razén de la obligacién del adquirente o usuario frente al
proveedor o legitimo tenedor, y consecuentemente el régimen, los principios y las

reglas que le aplica a este titulo; como concluye Carlos Cornejo (1997):
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(...) la actividad intelectual por la cual se determinan “naturalezas juridicas” no
sblo es beneficiosa y practica, sino que es necesaria. Nuestro Derecho se
desarrolla y perfecciona a través de la utilizacion de estas nociones. No es algo
que pueda dejarse de lado por cuanto nuestra misma manera de pensar el

derecho la requiere. (p. 138)

Al respecto, se encuentra la naturaleza juridica de la Factura Negociable en el
articulo 2° de la Ley N° 29623 que sefala lo siguiente:

La Factura Negociable es un titulo valor a la orden transferible por endoso o un
valor representado y transferible mediante anotacion en cuenta en una
Institucion de Compensacion y Liquidacién de Valores, de acuerdo a la ley de
la materia. Dicha transferencia mediante anotacién en cuenta producira los
mismos efectos que el endoso a que se refiere el Titulo Cuarto de la Seccion
Segunda de la Ley N? 27287, Ley de Titulos Valores. Para efectos de su
anotacion en cuenta, la Factura Negociable que se origine en un comprobante
de pago impreso y/o importado, debe contar con la constancia de presentacién
de la Factura Negociable a que se refiere el literal g) del articulo 3.

La Factura Negociable se origina en la compraventa u otras modalidades
contractuales de transferencia de propiedad de bienes o en la prestaciéon de
servicios e incorpora el derecho de crédito respecto del saldo de precio o
contraprestacién pactada por las partes. La Factura Negociable adquiere
mérito ejecutivo verificado el cumplimiento de los requisitos a que se refiere el

articulo 6 de la presente ley.

Asimismo, comentando sobre la naturaleza juridica de la Factura Negociable,
Correa Zuaniga (2014) senala que:

(...) es un titulo valor de caracter nominado dado que ha sido creado mediante

Ley N° 29623 — Ley que promueve el financiamiento a través de la factura
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comercial. Nuestro ordenamiento cambiario solo permite la creacion de nuevos
titulos mediante ley con algunas excepciones sefialadas en el articulo 3 de la

Nueva Ley de Titulos Valores, Ley N° 27287. (p. 35)

Ademas, el articulo 7° de la Ley N° 29623 sefnala que la Factura Negociable
una vez comunicada al adquirente o usuario de la Factura Negociable, tiene el plazo
de 8 dias habiles (ahora calendarios) para dar su conformidad o disconformidad
respecto al comprobante de pago o la misma Factura Negociable, o reclamar respecto
a los bienes adquiridos o servicios prestados; caso contrario, de no manifestar su
disconformidad o reclamo, se presume sin admitir prueba en contrario, la conformidad

irrevocable de la Factura Negociable.

En ese sentido, respecto la Factura Negociable, titulo valor causal, nominativo
y de contenido patrimonial crediticio, se puede sefialar que su naturaleza juridica tiene
como fundamento la manifestacion de voluntad unilateral del girador-beneficiario,
quien es el proveedor y/o prestador de servicios detallados en una factura o recibo por
honorarios a crédito, girado a cargo del adquirente de los bienes o servicios, quien
asume la obligacion cambiaria y la posicién de girado aceptante (obligado principal) al

manifestar su conformidad de forma expresa o presunta.

Como se observa, a diferencia de la letra de cambio, la conformidad es
esencial en la naturaleza juridica de la Factura Negociable, de lo contario este titulo
valor pierde efectos cambiarios a diferencia de lo que sucede en la letra de cambio,
cuya eficacia subsiste en caso el girado no haya manifestado su aceptacion,

manteniendo la posicion de obligado principal el girador de la letra de cambio.

o Importancia de la Factura Negociable
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La importancia de la Factura Negociable fue esbozada en la exposicién de
motivos del proyecto que dio origen a la Ley N® 29623 — Ley que promueve el
financiamiento a través de la factura comercial; esto es, el Proyecto de Ley N° 4081-
2009-PE (Congreso de la Republica, 2010), donde se sefala que el objetivo de la
creacion de la Factura Negociable es difundir el financiamiento a través de la factura
comercial y recibos por honorarios, comprobantes de pago de naturaleza tributario,
otorgandoles caracteristicas que la hagan negociable; y brinda financiamiento,

especialmente en las operaciones de factoring y descuento.

Asimismo, en la exposicidbn de motivos del Proyecto de Ley N° 4081-2009-PE
se detallan las razones principales que sustentan la necesidad de promover el
financiamiento a través de la factura comercial, las cuales son: a) El nivel bajo de
bancarizacién respecto del PBI en el Perd, generando dificultades a las pequenas
empresas para acceder a financiamiento; b) escases del crédito comercial y caro; y, c)

desarrollo incipiente de la industria de factoring en el Peru.

En ese sentido, se puede sefalar que la importancia de la Factura Negociable
radica en:

a. Brinda a la factura y recibo por honorarios las caracteristicas y principios
propios de los titulos valores, tales como autonomia, transferencia por endoso y otros;

b. Al ser un titulo valor, brinda al legitimo tenedor la posibilidad de cobrar
el contenido patrimonial mediante el ejercicio de las acciones cambiarias en el proceso
unico de ejecucidn, sin perjuicio de las demas vias procedimentales;

C. Brinda a los emisores de factura y recibo por honorarios tener un
instrumento financiero con mayor seguridad juridica a fin de transferirlos utilizando el
factoring o el descuento, alternativas de financiamiento que resultan mas accesibles y

eficientes que los mecanismos tradicionales.
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d. Promover el uso de los comprobantes de pago llamados factura y recibo
por honorarios, y fomentar la formalizacién de las empresas, en especial de las micro y
pequefnas empresas.

e. Promover el desarrollo de ventas de bienes y/o servicios

o Formas de representacion, caracteristicas y ventajas de
la Factura negociable

(1)  Formas de representacion de la Factura
Negociable
La Ley de Titulos Valores — Ley N° 27287 sefala que tendra la calidad y
efectos de Titulos Valor: (i) los valores materializados que representan o incorporan
derechos patrimonios cuando estén destinados a la circulacion y cumplan con los
requisitos esenciales sefaladas en la Ley conforme a su naturaleza (art. 1° de la Ley
N° 27287); v, (ii) los valores desmaterializados cuando se encuentren representados

por anotacion en cuenta y registrados ante una I.C.L.V. (art. 2° de la Ley N° 27287).

En ese sentido, la Ley de Titulos Valores solo permite dos formas de
representacion, la materializada y desmaterializada. No obstante, en el Derecho
Comparado existe una tercera forma de representacion de los titulos valores que no
requieren de un soporte material, ni tampoco de su anotaciéon en cuenta en una
[.C.L.V., llaméandolos titulos valores inmaterializados o titulos valores electrénicos
propiamente dicho. A continuacién se comentara cada una de las tres formas de
representacion de los titulos valores aplicables a la Factura Negociable objeto de
estudio, precisando que solo la materializada y desmaterializada se encuentra

legisladas en el Peru.

(2) Factura Negociable materializada.
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La forma tradicional forma de representar a los titulos valores es mediante
soporte material o papel, que conforme al numeral 1.1. del articulo 1° de la Ley N°
27287, son:

Los valores materializados que represente 0 incorporen derechos

patrimoniales, tendran la calidad y los efectos de Titulo Valor, cuando estén

destinados a la circulacion, siempre que reunan los requisitos formales
esenciales que, por imperio de la ley, les corresponda segun su naturaleza. Las
clausulas que restrinjan o limiten su circulacién o el hecho de no haber

circulado, no afectan su calidad de titulo valor.

Asimismo, el término decimoquinto del articulo 279° de la Ley N° 27287, sefiala
que valor materializado es el titulo valor emitido en soporte de papel, generandose una

inmanencia e identidad entre el derecho patrimonial y dicho soporte.

Respecto a la Factura Negociable, titulo valor originada de comprobante de
pago impreso y/o importado, esta forma de representacion le es aplicable, debiendo
constar en soporte de papel, conforme al articulo 11° de la Ley N° 29623 y el numeral
4.2 del articulo 4° de la Ley N° 29623. Asimismo, es concordante con el numeral 1.1.

del articulo 1° de la Ley N° 27287.

Mediante el uso de la Factura Negociable materializada se promovera el
acceso a las micro y pequenas empresas con deficiencias para acceder a los servicios
de una I.C.L.V. o cuando estas tengan problemas en el acceso a internet o energia
eléctrica, conforme al anexo | de la Resolucion de Superintendencia N° 254-
2018/SUNAT que sefiala los emisores electronicos con domicilio en zona con baja o

nula conexion a internet.
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Esta forma de representacién material de la Factura Negociable, ademas de
ser la forma tradicional de los titulos valores, también permite el acceso de uso de la
Factura Negociable a aquellas MYPES que no pueden acceder a internet para el uso

de los comprobantes de pago electrénicos y acceso a los servicios de una .C.L.V.

(3) Factura Negociable desmaterializada.

La desmaterializacion nace en el campo del mercado de valores, donde se
requeria de un mayor dinamismo y seguridad en la emision y transferencia de valores
mobiliarios; esto es, titulos valores emitidos en forma masiva y con caracteristicas
homogéneas o no, respecto a los derechos y obligaciones que representa, conforme al

articulo 255° de la Ley de Titulo Valores.

Esta forma de representacion requiere que el valor se anote en cuenta y se
registre en una I.C.L.V., entidad imparcial que se encarga del registro, liquidacion y
transferencia de estos titulos valores desmaterializados; conforme lo sefiala el numeral
2.1 del articulo 2° de la Ley N° 27287:

2.1 Los valores desmaterializados, para tener la misma naturaleza y efectos

que los Titulos Valores senalados en el Articulo 1, requieren de su

representacion por anotacion en cuenta y de su registro ante una Instituciéon de

Compensacién y Liquidacién de Valores.

Asimismo, el término decimoquinto del articulo 279° de la referida Ley N°
27287, senala que es valor desmaterializado aquel titulo valor que prescinde del
soporte papel y, en su lugar, esta representado por anotaciéon en cuenta cuyo registro

esta a cargo de una I.C.L.V.
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Respecto a la Factura Negociable desmaterializada, conforme el articulo 2° de
la Ley N° 29623 es un valor anotado en cuenta que se origina del comprobante de
pago electrdnico. Asimismo, la Fatura Negociable desmaterializada también puede
surgir de la desmaterializacion de una Factura Negociable materializada o fisica, tal
como lo sefala el numeral 2.4 del articulo 2° de la Ley N° 27287:

2.4 La forma de representacién de valores, sea en titulo o por anotacion en

cuenta, es una decision voluntaria del emisor y constituye una condicién de la

emision, susceptible de modificacion conforme a ley

Las ventajas de la anotacion en cuenta de la Factura Negociable son notables,
ya que agiliza su circulacién, brindando igual o mayor seguridad en su emision,
transferencia y/o ejecucion; asi como también, al encontrarse anotado en un registro a
cargo de una I.C.L.V., se evita la generacion de duplicidad, pues toda transferencia
debera ser registra ante la .C.L.V. No obstante, para el uso de esta forma de
representacion se requiere acceder al registro como Emisor con Cuenta o
indirectamente a través de un Participante Autorizado, ademas de contar con el
servicio que brinda CAVALI S.A. I.C.L.V., Unica I.C.L.V. en el Peru, por lo que se
puede sefalar que tiene el monopolio de los servicios de desmaterializacion de titulos

valores.

(4) Factura Negociable inmaterializada.

Los titulos valores inmaterializados son aquellos titulos valores soportados en
archivos digitales (documentos electrénicos) que contiene todos los requisitos
necesarios para su creacion, emisién y circulacion sin la necesidad de registrarse ante
un I.C.L.V. Esto es, mediante el uso de medios electronicos, cualquier persona puede

emitir y utilizar un titulo valor sin la participacion de una |.C.L.V., de forma auténoma e
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independiente, la cual debera regirse bajo los mismos principios y reglas de los titulos

valores en general.

Estos titulos valores inmaterializados o propiamente electrdnicos, nacen, se
desarrollan y se extinguen sin el uso de papel u otro tipo de soporte fisico. Al respecto,
Vega (2015) senala que:

Actualmente se hable de “electronificacién de los titulos valores”, aludiendo con

esta frase al sistema de emisidn del titulo valor mediante la integracion de su

clausulado o informacién en un archivo informatico que permite su circulacién a

través de redes, y, por ende, su uso como medio de pago o de financiacion, en

su caso. (p. 325)

Cabe resaltar que, la legislacién cambiaria peruana solo regula dos formas de
representacion de los titulos valores: materializada y desmaterializada. Revisando la
Ley N° 27287 se puede observar que se utiliza la palabra “electrénico” o “electrénica”
en el articulo 6° (sobre firmas y documento oficial de identidad en los titulos valores),
el articulo 26° (sobre los titulos valor a la orden), el articulo 78° (sobre la constancia de
protesto), el articulo 215° (sobre el pacto de truncamiento), el articulo 266° (sobre la
matricula de obligaciones) y el articulo 279° (el Glosario). Sin embargo, solo permite el
uso de la firma digital previo acuerdo, sin mencionar posibilidad de utilizar documentos

o archivos digitales que puedan contener el titulo valor electrénico o inmaterializada.

Pareciera que con la Ley N° 27269, Ley de Firmas y Certificados Digitales
bastaria para poder concebir en el Peru el uso de los titulos valores en documentos
electronicos; de acuerdo a sus articulos 1° y 6°. Sin embargo, el término decimoquinto
del articulo 279° de la Ley N° 27287, al referirse a la palabra documento, elimina toda
posibilidad de concebir a los titulos valores en documentos electronicos, sefialado que
el valor materializado es aquel titulo valor emitido en soporte papel, generandose una
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inmanencia e identidad entre el derecho patrimonial y dicho soporte; esto es, que el
término documento es sindnimo de soporte papel y no de archivos electrénicos o

digitales.

En ese sentido, con la actual Ley N° 27287 no es posible crear, emitir, circular
y/o ejecutar un titulo valor en un soporte totalmente electronico sin la participacion de

una |.C.L.V.

Respecto a la Ley N° 29623 y su reglamento que crea la Factura Negociable,
no senala nada respecto a la posibilidad de esta forma de representacién, siendo de
aplicacion supletoria lo regulado en la Ley N° 27287, concordante con el numeral 4.2

del articulo 4° de la Ley N° 29623.

Cabe resaltar que, el uso de la Factura Negociable inmaterializado generaria
mayor fluidez y seguridad en el uso de la Factura Negociable en comparacién a su
forma de representacion desmaterializada por no requerir la intervencién de una
[.C.L.V. y en mayor medida frente a la materializada o fisica, en términos de reduccion

de los costos y el tiempo de creacidon, emision y transferencia.

o Caracteristicas de la Factura Negociable.

Entre las caracteristicas de la Factura Negociable se pueden sehnalar las

siguientes:
o Es un titulo valor crediticio.
o Es un titulo valor a la orden, por lo que su transferencia se realiza

mediante el endoso de la Factura Negociable o mediante anotaciéon en cuenta

con los efectos del endoso.
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o Es un titulo valor causal que se origina de la emision de los
comprobantes de pago denominados de facturas o recibos por honorarios,
comprobantes de pago.

) Es un titulo valor nominal, regulado por la Ley N° 29623 y su

reglamento.

o Ventajas de la Factura Negociable.

Entre las principales ventajas de la Factura Negociable se pueden sefnalar los

siguientes:
. Permite la circulacién de forma segura y rapida.
o Permite la ejecucién expeditiva por la via del proceso unico de

ejecucion, sin perjuicio de otras vias de conocimiento o arbitraje.

o Fomenta la venta de bienes y prestacién de servicios.
. Permite el financiamiento anticipado.

° Fomenta la formalizacién de las MYPE; vy,

o Aumenta la produccién y recaudacion fiscal.

Asimismo, Ccapa et al. (2017) diferencian las ventajas de la Factura en
beneficios para los proveedores a través del pago anticipado, endeudamiento cero,
seguridad juridica en cuanto a la fecha de vencimiento, construccién de antecedentes
financieros tangibles y la reduccién de la tasa de interés; y, por otro lado, los
beneficios para los adquirentes son el fortalecimiento de la relacion con proveedores
mas solventes y liquidos, oportunidad para negociar con sus proveedores, contribucién
a la reduccién de costos en las gestiones de pago y no ocupacién de lineas de crédito

en el sistema financiero.

107



. Regulacion de la Factura Negociable

Para el estudio de la regulacién de la Factura Negociable es recomendable
separarlo en Factura Negociable materializada y desmaterializada, de acuerdo a los

articulos dispuesto en Ley N° 29623 y su reglamento vigente.

(1)  Creacion y emisién de la Factura Negociable
materializada.

La Factura Negociable materializada es aquella que nace juntamente con la
factura o recibo por honorarios en formatos impresos y/o importados, comprobantes de
pago por imprentas autorizadas por SUNAT; siendo este titulo valor la tercera copia de
la factura comercial o recibo por honorarios, debiendo contener de manera obligatoria
e impresa la informacién que se consigna por cada comprobante de pago, ademas de

los requisitos formales sefialados en el articulo 3° de la Ley N° 29623.

Conforme el articulo 2° de la Ley N° 29623, es obligatoria la incorporacion en
los comprobantes de pago factura y recibo por honorarios una tercera copia

denominada Factura Negociable.

Asimismo, tanto la creacion como la emision de la Factura Negociable
materializada se efectian de manera conjunta al comprobante de pago impreso y/o
importado por imprentas autorizadas, siempre que el comprobante de pago que le da
origen nazca por la venta de bienes o prestacion de servicios a crédito, cuyo monto
pendiente corresponde a la diferencia pendiente de pago por los productos o servicios
indicados en el mismo comprobante de pago, conforme lo senala el numeral 5.1 del

articulo 5° del Reglamento de la Ley N° 29623.
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Respecto al contenido para la creacion de la Factura Negociable materializada,
el articulo 3° de la Ley N° 29623, senala que esta debera contener, ademas de los que
requiere el comprobante de pago respectivo, los siguientes requisitos:

a) Denominacién “Factura Negociable”.

b) Firma y domicilio del proveedor de bienes o servicios a cuya orden se

entiende emitida.

C) Domicilio real o domicilio fiscal del adquirente del bien o usuario del

servicio, a cuyo cargo se emite.

d) Fecha de vencimiento, conforme a lo establecido en el articulo 4° a falta

de indicacién de la fecha de vencimiento en la Factura Negociable, se entiende

que vence a los 30 dias calendario siguientes a la fecha de emision.

e) El monto neto pendiente de pago de cargo del adquirente del bien o

usuario del servicio.

f) La fecha de pago del monto senalado en el literal e), que puede ser en

forma total o en cuotas. En este ultimo caso, debe indicarse las fechas

respectivas de pago de cada cuota.

Q) La constancia de presentacion de la Factura Negociable.

h) Leyenda “COPIA TRANSFERIBLE — NO VALIDA PARA EFECTOS

TRIBUTARIOS".

Todos los requisitos antes sefialados son esenciales para que adquiera la
calidad de titulo valor y deberan ser cumplidas al momento de su emision, salvo la
constancia de presentacidén de la Factura Negociable que deberd obtenerse con

posterioridad de su emision.

Sobre la obtencién de la constancia de presentacion, este se puede obtener
mediante tres modalidades: (i) con el sello del adquirente o usuario o un tercero
autorizado por este, indicando la fecha de presentacion; (ii) carta notarial dirigida al
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domicilio real o fiscal del adquirente o usuario adjuntando copia de la Factura
Negociable, la cual luego debera adherirse dicha carta (confirmada o no la misma) al
titulo valor original segun el articulo 4° de la Ley N° 27287; vy, (iiij comunicacion
entregada al adquirente o usuario por parte del proveedor, un tercero autorizado por
este o la I.C.L.V. segln sus reglamentos internos, informando la solicitud de registro
de la Factura Negociable fisica ante una I.C.L.V.; esto es, del inicio del procedimiento

de desmaterializacién.

Asimismo, si bien el presente articulo 3° de la Ley N° 29623 no sefala que la
presentacion de la Factura Negociable materializada deba hacerse también
juntamente con el comprobante de pago; en virtud del articulo 6° y 7° de la misma Ley
N° 29623 y del articulo 14° del Reglamento de la Ley N° 29623, también debe ser
comunicada simultaneamente, pues el adquirente o usuario tiene que dar su
disconformidad o conformidad respecto a la informacién consignada en el
comprobante de pago que le dio origen; asi como también, respecto de los bienes

adquiridos y/o servicios prestados.

Asimismo, se debe considerar lo dispuesto en el numeral 14.1 y 14.2 del
articulo 14° del Reglamento de la Ley N° 29623, que sefala:

1. Si la constancia de presentacion de la Factura Negociable se obtuvo
mediante el sello fechado del adquirente, apartado i) del literal g) del articulo 3°
de la Ley N° 29623, este ultimo deberd indicar en dicha oportunidad en la
Fatura Negociable la informacién de su personal de contacto autorizado y al
menos una direccion de correo electrénico a la que el proveedor o legitimo
tenedor pueda dirigirles las comunicaciones referido, entre otros, a la
conformidad o disconformidad.

2. Sin perjuicio de la obligacion antes establecida, para efectos de las
comunicaciones al adquirente, se tendra como valida la informacién de
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contacto que brinde el proveedor o la informacion que conste registrada ante la
SUNAT en la fecha de transferencia correspondiente.

3. En caso el adquirente impida la presentacion de la Factura Negociable
conforme al literal g) del articulo 3° de la Ley N° 29623, el plazo comienza a
computarse desde la fecha en que el proveedor haya dejado constancia
fehaciente sobre la presentacion de la Factura Negociable a través del envi6
mediante carta notarial adjuntando copia de la Factura Negociable (apartado ii)

del literal g) del articulo 3° de la Ley N° 29623).

Cabe precisar que ni la Ley N° 29623, ni su reglamento, establecen un periodo
maximo de la presentacién de la Factura Negociable y obtenciéon de la constancia de
su presentacién; por lo que la misma deberia hacerse hasta antes del vencimiento del

comprobante de pago.

En el presente grafico de la Figura 7, se observa el flujo del proceso de la

creacion y emision de la Factura Negociable fisica o materializada emitida mediante

comprobante de pago fisico factura o recibo por honorarios:
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Figura 7

Il. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA
NEGOCIABLE

e

PROVEEDO ADQUIRENTE

©
./

NOTARIO

Adquirente deja constancia de su presentacién (inicia el
plazo de 8 dias calendario para su conformidad); en

Proveedor remite el Comprobante, bienes o servicios, y
la tercera copia “Factura Negociable”.
caso contrario. Se crea la Factura Negociable.

El Proveedor envia una carta notarial obteniendo
constancia de su presentacién (inicia el plazo de 8 dias
y calendario para su conformidad). Se crea la Factura
Negociable.

Nota. Fuente: Creacion propia.

(2)  Conformidad expresa o presunta de la Factura
Negociable materializada.

Conforme al articulo 7° de la Ley N° 29623, la conformidad o disconformidad
en la Factura Negociable originado de comprobante de pago impreso y/o importado,

debe ser manifestada por el adquirente o usuario cumpliendo lo siguiente:
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o Dentro del plazo unico, no prorrogable, de ocho (8) dias calendarios,
computados desde la fecha de la constancia de la presentaciéon de la Factura
Negociable.

. Debe pronunciar su conformidad o disconformidad respecto a la
informacion consignada en el comprobante de pago y/o en la Factura
Negociable; asi como también efectuar cualquier reclamo sobre los bienes
adquiridos o servicios prestados, conforme al articulo 14° del Reglamento de la
Ley N° 29623.

o La comunicacion debe ser dirigida al proveedor o al legitimo tenedor, si

la Factura Negociable fue transferida.

Vencido el plazo antes sefalado sin que el adquirente o usuario haya
manifestado su conformidad o disconformidad, se presume sin admitir prueba en
contrario (iuris et de iure), la conformidad irrevocable de la Factura Negociable en

todos sus términos y sin ninguna excepcion.

En caso se le haya comunicado al adquirente previamente sobre la
transferencia de la Factura Negociable, la comunicaciébn de conformidad o
disconformidad que realice el adquirente debera dirigirse al ultimo legitimo tenedor de
la Factura Negociable. Asimismo, sera obligacion del proveedor informar al nuevo
legitimo tenedor (endosatario) la comunicacion de la conformidad o disconformidad
efectuada por el adquirente previamente a la transferencia, de acuerdo al numeral 15.5

del articulo 15° del Reglamento de la Ley N° 29623.

No obstante de la conformidad o aplicacién de la presuncion iuris et de iure de
la Factura Negociable, el adquirente o usuario podrd presentar reclamo por vicios
ocultos o defectos del bien o servicios, pudiendo oponer las excepciones personales

que le correspondan solo contra el proveedor de los bienes o servicios (emisor de la
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Factura Negociable) que den originen a la Factura Negociable o contra su endosatario
en procuracion; sin tener derecho a retener, respecto al legitimo tenedor de la misma,
el monto pendiente de pago, ni demorar dicho pago, conforme a la forma de

vencimiento del titulo valor.

(3)  Transferencia de la Factura Negociable
materializada.

Revisando el articulo 8° de la Ley N° 29623 y el articulo 15° del Reglamento de
la Ley N° 29623, se observa que la transferencia de la Factura Negociable originada
en comprobantes de pago impreso y/o importado, se realiza de la siguiente forma y
condiciones:

. Es transferible desde el momento de la obtencidén de la constancia de

presentacion de la Factura Negociable sefalada en el inciso g) del articulo 3°

de la Ley N° 29623; v,

o Mediante y bajo los efectos del endoso.

Asimismo, en la Factura Negociable se impone al endosante (proveedor o
legitimo tenedor) o un tercero debidamente autorizado (participante en una I.C.L.V.) el
deber de comunicar al adquirente (obligado principal), bajo cualquier forma que deje
constancia fehaciente de la fecha de entrega, de la transferencia del titulo valor, dentro
de los tres (3) dias habiles de ocurrida la transferencia, debiendo de brindar la
identidad del endosatario e informacion necesaria para el pago del monto pendiente,
siendo esta la siguiente: nombre completo de la persona natural, denominacion o
razén social de la persona juridica, documento de identidad o registro Unico de
contribuyente, fecha de transferencia, domicilio del nuevo legitimo tenedor

(endosatario), lugar y forma de pago.
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El pago se hara al nuevo legitimo tenedor o endosatario, salvo que aquel le
instruya algo diferente mediante comunicacién que deje constancia fehaciente de la

entrega y antes de la fecha(s) de pago(s).

En caso de que, el proveedor reciba del adquirente el pago total o parcial del
monto neto pendiente de pago de una Factura Negociable que haya sido transferido,
el proveedor esta obligado de entregar de inmediato e integramente el monto recibido,
bajo responsabilidades civiles y penales. Si la comunicacion de la transferencia fue
remitida oportunamente al adquirente (girado de la Factura Negociable), este asume
los gastos de entrega y transferencia al legitimo tenedor (endosatario), debiendo
pagarlo dentro del dia siguiente habil que se lo requieran, conforme el numera 15.4 del

articulo 15° del Reglamento de la Ley N° 29623.

En la Figura 8, se observa el flujo del proceso de la transferencia de la Factura

Negociable fisica 0 materializada emitida mediante comprobante de pago fisico factura

o recibo por honorarios:
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Figura 8

VI. TRANSFERENCIA DE LA FACTURA NEGOCIABLE
MATERIALIZADA

BN —— e

PROVEEDOR ADQUIRENTE

o]

NUEVO LEG.

endoso.
Proveedor comunica al adquirente la transferencia
de la Factura Negociable y los datos del nuevo
legitimo tenedor.

@ Proveedor transfiere la Factura Negociable via

Nota. Fuente: Creacion propia.

(4)  El mérito ejecutivo y ejecucion de la Factura
Negociable materializada.

Conforme al articulo 18° de la Ley N° 27287, todo titulo valor que adquiere el
mérito ejecutivo le permite ser ejecutado por la via procedimental del proceso Unico de
ejecucion a efectos de exigir el pago a través del Poder Judicial, en caso los obligados
cambiarios no cumplan con pagar las prestaciones contenidas en el titulo valor,
proceso que se caracteriza por ser el mas expeditivo, ya que no se cuestiona el

derecho contenido en el titulo valor.
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En ese sentido, el articulo 6° de la Ley N° 29623, en concordancia con lo
dispuesto por el articulo 18° de la Ley N° 27287, sefnala que los requisitos para el
mérito ejecutivo de la Factura Negociable materializada son los siguiente:

1. Que, se haya obtenido la constancia de la presentacion de la Factura
Negociable al adquirente o usuario.

2. Que el adquirente o usuario haya otorgado su conformidad de forma
expresa 0 que esta se haya obtenido de forma presunta, respecto a la Factura
Negociable y el comprobante de pago.

3. El protesto o formalidad sustitutoria del protesto, salvo clausula especial
de liberaciéon de protesto. Este debera realizarse dentro de los 15 dias posteriores al
vencimiento de la Factura Negociable, conforme al articulo 13-A° del Reglamento de la

Ley N° 29623 y el articulo 75° de la Ley N° 27287.

En caso no se cumplan con los requisitos antes sefialados, la Factura
Negociable no adquirira el mérito ejecutivo. Asimismo, el ultimo parrafo del articulo 6°
de la Ley N° 29623 senala que, la Factura Negociable perdera su mérito ejecutivo en
caso no refleje adecuadamente la informacién del comprobante de pago impresos y/o
importado del cual deriva; salvo por: (i) fecha de vencimiento; pues, el legitimo tenedor
podria haber otorgado una prérroga que debe estar expresamente consignada en el
titulo valor; y, (ii) el monto neto pendiente de pago de la Factura Negociable, que
puede ser, menor o igual, al monto total indicado en el comprobante de pago que le

dio origen.

En la Figura 9, se detalla el flujo del proceso del cobro y ejecucion de la

Factura Negociable fisica o materializada emitida mediante comprobante de pago

fisico factura o recibo por honorarios:
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Figura 9

VIIl. COBRO Y EJECUCION DE LA FACTURA
NEGOCIABLE MATERIALIZADA

LEGITIMO TENEDOR

&)

ADQUIRENTE

O

©,

RIE)
AIA]

PODER JUDICIAI

DEL PERI

&

Legitimo Tenedor requiere el pago Factura
Negociable al Adquirente, garantes y demas
obligados.

En caso de falta de pago, efectua el protesto por
y falta de pago y obtiene la Factura Negociable

protestada

Legitimo Tenedor ejerce las acciones cambias
y mediante el proceso Unico de ejecucion a través del

Poder Judicial.

Nota. Fuente: Creacion propia.
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(5)  Creacion y emisién de la Factura Negociable
desmaterializada.

La Factura Negociable desmaterializada nace de la solicitud de la anotaciéon en
cuenta del comprobante de pago electronico, debiendo de contener, ademas de la
informacion necesaria para dicho comprobante de pago, los requisitos especificos de
la Factura Negociable sefialados en la Ley N° 29623 y su reglamento, en concordancia
con el T.U.O. de la Ley de Mercado de Valores aprobado mediante Decreto Supremo
N° 93-2002, el Reglamento de Instituciones de Compensaciéon y Liquidacion de
Valores aprobado mediante Resolucion CONASEV N° 0031-1999 y el Reglamento
Interno de CAVALI S.A. I.C.L.V. aprobado mediante Resolucion CONASEV N° 57-

2002-EF/94.10.

Actualmente, para la emision de la Factura Negociable desmaterializada nacida
de comprobante de pago electrdnico, el articulo 2° la Ley N° 29623 senala que su
emision es facultativa, debiendo realizarse a través de una I.C.L.V. En este caso la
anica I.C.L.V. en el Pert es CAVALI S.A. I.C.L.V., quien presta el servicio de anotacién
en cuenta, creando para la Factura Negociable la plataforma electrénica llamada

FACTRACK, Registro Centralizado de Facturas Negociables.

Cabe recordar que, la Factura Negociable desmaterializada, ademas de nacer
del comprobante de pago electrénico; también puede nacer desde el comprobante de
pago impreso y/o importado y de la Factura Negociable fisica, mediante el proceso de
desmaterializacion, regla general aplicable a todos los titulos valores, conforme al
numeral 2.2 del articulo 2° de la Ley N° 27287, el numeral 4.2 del articulo 4° y el

numeral 7.1 del articulo 7° del Reglamento de la Ley N° 29623.

El inicio de la anotacién en cuenta de la Factura Negociable desmaterializada
nace de la solicitud del proveedor o legitimo tenedor de anotarlo en cuenta
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indirectamente a través del participante que dispone de una cuenta matriz en CAVALI
S.A. I.C.L.V. o cuando los emisores con cuenta emisor en una |.C.L.V. anoten sus
Facturas Negociables que hayan emitido como proveedor, conforme al articulo 1° del
Capitulo XVII del Reglamento Interno de CAVALI S.A. I.C.L.V. Al respecto, son
participantes autorizados las Sociedades Agentes de Bolsas, Bancos, Cooperativas de
Ahorro y Crédito, Entidades de Desarrollo para la Pequefa y Microempresa, Empresas
de Factoring y demas sefalados en el articulo 31° de la Resolucion CONASEV N°
0031-1999 que aprueba el Reglamento de Instituciones de Compensacién y
Liquidacién de Valores; de conformidad a lo sefialado en el articulo 224° del T.U.O de

la Ley de Mercado de Valores.

La solicitud de anotacién en cuenta debera ser puesta en comunicacién al
adquirente dentro de los tres (3) dias de ocurrido dicho registro, bajo cualquier forma
que permita dejar constancia fehaciente de la fecha de entrega de dicha
comunicacion. Conforme a los articulos 7° y 8° del Reglamento de la Ley N° 29623, la
comunicacion al adquirente del registro o anotaciéon en cuenta en la I.C.L.V. debera
realizarlo el proveedor, legitimo tenedor o tercero autorizado (participantes o emisores
con cuenta emisor en una |.C.L.V.), debiendo de registrar dicha comunicacion ante la
I.C.L.V. el mismo dia de efectuado. En caso de que, el adquirente se encuentre
registrado previamente en el sistema de la |.C.L.V., esta ultima realizara la
comunicacion en la misma fecha de ocurrido el registro o anotacién en cuenta; de
conformidad con el numeral 3 del articulo 3° del Capitulo XVII del Reglamento Interno

de CAVALI S.A. |.C.L.V.

Sin perjuicio de lo senalado, conforme al numeral 8.4 del articulo 8° del
Reglamento de la Ley N° 29623, el adquirente a requerimiento de la I.C.L.V. debe
comunicarle en el plazo de dos (2) dias habiles de recibido el requerimiento, su
direccién de correo electrénico e informacion de contacto que permita efectuar las
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comunicaciones referidas a la comunicacién del registro ante la I.C.L.V., conformidad,

disconformidad o presuncion de la conformidad de la Factura Negociable.

En el caso que el adquirente o usuario sea una Entidad del Estado, segun lo
dispuesto en la Ley N° 30225, su anotacién en cuenta en una I.C.L.V. solo podra
realizarse a partir de transcurridos dos (2) dias habiles desde la emision del
comprobante de pago electrénico, conforme al dltimo parrafo del numeral 8.1 del
articulo 8° del Reglamento de la Ley N° 29623. Conforme al numeral 2 del articulo 3°
del Capitulo XVII del Reglamento Interno de CAVALI S.A. I.C.L.V., la I.C.L.V. debera
verificar los comprobantes de pagos previo a la anotacién de la Factura Negociable, a

través de los servicios de consulta que SUNAT ponga a disposicién.

Respecto al contenido de la Factura Negociable desmaterializada, conforme al
articulo 3-A° de la Ley N° 29623 debera contener, ademas de la informacion requerida
para el comprobante de pago, los siguientes elementos esenciales:

a) Firma y domicilio del proveedor de bienes o servicios a cuya orden se
entiende emitida.

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

C) Fecha de vencimiento, conforme a lo establecido en el articulo 4° de la
Ley N° 29623, a falta de indicacién de la fecha de vencimiento en la Factura
Negociable, se entiende que vence a los 30 dias calendarios siguientes a la fecha de
emision.

d) El monto neto pendiente de pago de cargo del adquirente del bien o
usuario del servicio.

e) La fecha de pago del monto sefialado anteriormente, que puede ser en
forma total o en cuotas. En este ultimo caso debe indicarse las fechas respectivas de
pago de cada cuota.
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Respecto a la firma del proveedor que debe contener la Factura Negociable,
esta podra ser: (i) la que obra en el comprobante de pago electrdnico que origine la
Factura Negociable; (ii) la CLAVE SOL cuando vincula al proveedor la emisién del
comprobante de pago electronico a través de SUNAT Virtual, a partir del cual se
origine la Factura Negociable; v, (iii) la firma electrénica u otra que autentique y vincule
al proveedor con la Factura Negociable, segun disposiciones pertinentes de la SMV.
La I.C.L.V. debe verificar la firma del proveedor en el caso de la Factura Negociable
materializada antes de su respectivo registro, entendiéndose cumplido desde el

momento de su anotacioén en cuenta.

Finalmente, en las Figuras 10y 11 se observan el flujo de la creacién y emision

de la Factura Negociable anotada en cuenta, tanto por un proveedor participante y no

participante de CAVALI S.A. I.C.L.V.:
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Figura 10

l1l. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA NEGOCIABLE
DESMATERIALIZADA
(Proveedor Participante)

GSROVEEDOR @ @ ADQUIRENTE
N @
@ SUNAT

] /¢

 roctrack

Proveedor registra el comprobante en la Plataforma de SUNAT.

SUNAT notifica al adquirente. Inicia el plazo de 8 dias calendario
de conformidad para el comprobante.

SUNAT informa la presentacién del comprobante.

Proveedor con cuenta matriz en CAVALLI, solicita la anotacién en
cuenta de la factura o recibo.

CAVALI valida con SUNAT la informacion dl comprobante.

Se anota en cuenta y se crea la Factura Negociable
desmaterializada

CAVALI informa al Adquirente la anotacion en cuenta de la Factura
Negociable.

0000000

Nota. Fuente: Creacidn propia.
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Figura 11

IV. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA NEGOCIABLE DESMATERIALIZADA

(Proveedor no Participante)

PROVEEDOR (1) (2) 7 roauente
s
©

<
SUNAT

O

PARTICIPANTE

e

CCAVALI

Proveedor registra el comprobante en la Plataforma de SUNAT.

SUNAT notifica al adquirente. Inicia el plazo de 8 dias calendario de
conformidad para el comprobante.

SUNAT informa la presentacion del comprobante.

Proveedor celebra una transferencia de la factura con un Participante con
cuenta matriz en CAVALI, quien solicita la anotacién en cuenta del
comprobante.

CAVALI valida con SUNAT la informacion dl comprobante.

Se anota en cuenta la Factura Negociable y se realiza la transferencia inicial a
favor del Participante

CAVALLI informa al Adquirente la anotacién en cuenta de la Factura Negociable y el
Participante efectta 1 pago.
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Nota. Fuente: Creacion propia.

(6)  Conformidad de la Factura Negociable
desmaterializada.

Conforme al articulo 14° del Reglamento de la Ley N° 29623, la conformidad o
disconformidad en la Factura Negociable desmaterializada originada de comprobante
electrénico o de la Factura Negociable materializada que se ha solicitado su anotacion
en cuenta de la I.C.L.V., debera realizarlo el adquirente o usuario cumpliendo lo
siguiente:

o Tiene un plazo unico, no prorrogable, de ocho (8) dias calendarios,
computados desde la fecha en la que se comunica al adquirente sobre la solicitud de
registro ante la I.C.L.V., que corresponde a la fecha de anotacién en cuenta de la
Factura Negociable.

. Debe pronunciar su conformidad o disconformidad respecto a la
informacién consignada en el comprobante de pago y/o en la Factura Negociable; asi
como respecto de los bienes adquiridos o servicios prestados.

. Para que el adquirente manifieste su conformidad o disconformidad, la
[.C.L.V. pondra a disposicion del adquirente la informacién de la Factura Negociable el
dia del registro de esta, utilizando los medios electronicos que disponga la I.C.L.V. en
su reglamento interno; siendo en el Peru el sistema de FACTRACK de CAVALI S.A.
[.C.L.V.

o En caso de que, previamente a ser notificado del registro de la Factura
Negociable, el adquirente (girado de la Factura Negociable) haya comunicado su
conformidad al proveedor o legitimo tenedor, segun corresponda, estos Uultimos
deberan informarlo a la I.C.L.V. en la misma fecha de recibida dicha comunicacion,

bajo apercibimiento de sancion.
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Cabe recordar que, conforme al numeral 8.4 del articulo 8° del Reglamento de
la Ley N° 29623 y el quinto parrafo del numeral 1 del articulo 3° del Capitulo XVII del
Reglamento Interno de CAVALI S.A. I.C.L.V, el adquirente a requerimiento de la
I.C.L.V., notificado en su domicilio fiscal, debe informar en el plazo de dos dias habiles
de recibido el requerimiento, su direcciébn de correo electrénico e informacién de
contacto para que, las comunicaciones referidas a la Factura Negociable se realicen

por medios electronicos a través del sistema de la I.C.L.V.

(7)  Transferencia de la Factura Negociable
desmaterializada.
Revisando el articulo 8° de la Ley N° 29623, se observa que la Factura
Negociable desmaterializada, se transfiere de la siguiente forma y condiciones:
o Es transferible desde el momento que queda registrada ante la I.C.L.V.

o Mediante anotacion en cuenta y con efectos de endoso.

Asimismo, en la Factura Negociable se impone al endosante el deber de
comunicar al adquirente, bajo cualquier forma que deje constancia fehaciente de la
fecha de entrega, de la transferencia del titulo valor, debiendo de brindar la identidad

del nuevo legitimo tenedor e informacion necesaria para el pago del monto pendiente.

El pago se hara al nuevo legitimo tenedor o endosatario, salvo que aquel le
instruya algo diferente mediante comunicacién que deje constancia fehaciente de la
entrega y antes de la fecha(s) de pago(s). En el caso de Facturas Negociables
anotadas en cuenta, el proveedor o legitimo tenedor, de haber recibido el pago,
debera comunicarlo a la I.C.L.V. hasta en el plazo de un (1) dia habil de ocurrido,

conforme a los reglamentos internos de dicha institucion.
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Cabe precisar que, el numeral 4 del articulo 3° del Capitulo XVII del
Reglamento Interno de CAVALI S.A. I.C.L.V., sefiala que la transferencia solo puede
ser solicitada por el participante o emisor con cuenta de emisor en CAVALI S.A.

[.C.L.V.

En la Figura 12, se observa el flujo del proceso de la transferencia de la

Factura Negociable anotada en cuenta en CAVALI S.A. |.C.L.V.:
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Figura 12

VII. TRANSFERENCIA DE LA FACTURA NEGOCIABLE
DESMATERIALIZADA

PARTICIPANTE O
PROVEEDOR
CUENTA EMISOR

0

@ ADQUIRENTE

CAVALI

F roctrack

N\ 7

NUEVO LEG. TENEDOR

Proveedor con cuenta emisor de |.C.L.V. o Participante celebran
un contrato marco de transferencia de Factura Negociable.

Proveedor con cuenta emisor de |.C.L.V. o Participante registra la
solicitud de transferencia en CAVALI.

Adquirente con cuenta |.C.L.V. o Participan registra la
confirmaciéon de compra en CAVALL.

Confirmado la liquidacion de venta, CAVALI anota los datos del
nuevo titular de la Factura Negociable y finaliza la liquidacion del

pago.

CAVALI comunica al Adquirente la transferencia y los datos del
nuevo legitimo tenedor.

OROIOIOIO

Nota. Fuente: Creacidn propia.
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(8)  ElI mérito ejecutivo y ejecucion de la Factura
Negociable materializada.

En la Factura Negociable desmaterializada, conforme al numeral 18.3 del del
articulo 18° de la Ley N° 27287, aplicable a los valores con representacion por
anotacién en cuenta, el mérito ejecutivo recae en la constancia de inscripcion y
titularidad que expida la respectiva Institucion de Compensacion y Liquidacién de

Valores, con los mismos efectos del titulo valor protestado.

En ese sentido, el articulo 6° de la Ley N° 29623 y el articulo 13° del
Reglamento de la Ley N° 29623, en concordancia con lo dispuesto por el articulo 18°
de la Ley N° 27287, son requisitos para el mérito ejecutivo de la Factura Negociable
desmaterializada lo siguiente:

1. Que, obtenga la constancia fechada de la comunicacién dirigida al
adquirente sobre la anotacién en cuenta de la Factura Negociable ante una I.C.L.V.

2. Que el adquirente o usuario haya otorgado su conformidad de forma
expresa o que esta se haya obtenido de forma presunta, respecto a la Factura
Negociable, el comprobante de pago y los bienes y/o servicios.

3. La constancia de inscripcion y titularidad o certificado de acreditacién
emitida por la I.C.L.V., la cual debera contener los datos de los numerales antes

sefalados y la fata de pago.

Respecto a la solicitud de la constancia de inscripcion y titularidad emitida de la
Factura Negociable anotada en cuenta, esta debera realizarse de la siguiente forma,
conforme al articulo 13-B° del Reglamento de la Ley N° 29623:

1. Solicitada por el legitimo tenedor cuando la Factura Negociable no haya
sido pagada a su vencimiento por el adquirente.

2. El legitimo tenedor o tercero autorizado por este (participantes o
emisores con cuenta emisor) debera comunicar la solicitud de dicha constancia al
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adquirente dentro del dia habil siguiente de realizada la solicitud. De encontrarse el
adquirente registrado en la I.C.L.V., esta ultima hara la comunicacién; en este caso
sera CAVALI S.A. I.C.L.V. a través de su plataforma FACTRACK conforme a lo
sefalado en el articulo 5° del Capitulo XVII del Reglamento Interno de CAVALI S.A.
[.C.L.V.

3. El adquirente dentro del dia habil siguiente podra pagar y/o acreditar el
pago de la Factura Negociable a efectos de evitar la emisién de la constancia por parte
de la I.C.L.V.; para lo cual debera ingresar al FACTRACK.

4, Vencido el plazo sin que el adquirente cumpla con pagar y/o acredite el
mismo, la I.C.L.V. emitira a favor del legitimo tenedor la referida constancia de

inscripcion y titularidad.

Finalmente, es obligacion de la I.C.L.V. comunicar al Registro de Protestos y
Moras la relacion de constancias de inscripcion y titularidad emitidas durante el mes
calendario inmediato anterior, a mas tardar dentro de los cinco primeros dias

calendario del mes siguiente.

En la Figura 13 se observa el flujo del proceso de cobro y ejecucion de la

Factura Negociable anotada en cuenta en CAVALI S.A. I.C.L.V.:
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Figura 13

VIIl. COBRO Y EJECUCION DE LA FACTURA
NEGOCIABLE DESMATERIALIZADA

LEGITIMO TENEDOR
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Legitimo Tenedor requiere el pago Factura
Negociable al Adquirente, garantes y demas
obligados.

OI0I0

En caso de falta de pago, requiere la Constancia de
Inscripcién y Titularidad a CAVALI, quien comunica al
Adquirente para su pago. Ante la falta de pago
CAVALI expide la Constancia.

&,

Legitimo Tenedor ejerce las acciones cambias
mediante el proceso Unico de ejecucion a través del
Poder Judicial.

Nota. Fuente: Creacion propia.
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(9) Monto de la Factura Negociable.

Conforme al articulo 10° del Reglamento de la Ley N° 29623, el crédito
(derecho patrimonial) que incorpora la Factura Negociable es el monto neto pendiente
de pago que se encuentra a cargo del adquirente de los bienes y/o servicios
consignados en la factura o recibo por honorarios. Este monto es equivalente al saldo
del precio de venta o de la contraprestacion pactada por las partes, luego de descontar
los adelantos efectuados por el adquirente, las retenciones, detracciones y otras
deducciones o0 adelantos a los que pueda estar sujeto el comprobante de pago en

virtud del marco normativo vigente.

(10)  Restriccidn o limitacién a la transferencia de la
Factura Negociable.

Conforme al articulo 2° de la Ley N° 29623, todo acuerdo o convenio o
estipulacion que restrinja, limite o prohiba la transferencia de la Factura Negociable es
nulo de pleno derecho. Al respecto, el articulo 9° del Reglamento de la Ley N° 29623
precisa que se entiende que se restringe o limita la transferencia de la Factura
Negociable, entre otras modalidades, cuando el adquirente establezca procedimientos
o practicas cuyo efecto sea impedir o dilatar la presentacidén de la Factura Negociable
en cualquiera de las modalidades establecidas en el inciso g) del articulo 3° de la Ley

N° 29623, o desalentar la circulacién de esta.

En ese sentido, la sancién de nulidad de pleno derecho contra los acuerdos,
convenios, estipulaciones o clausulas que limitan, restrinjan o impidan la circulacién de
la Factura Negociable no se aplicard cuando sean consignadas por el proveedor,

endosante o legitimo tenedor de la Factura Negociable.
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Como se observa, esta prohibicion tiene como finalidad promover la
transferencia de la Factura Negociable, pues para que circule la misma previamente el
proveedor o legitimo tenedor debe obtener la constancia de presentacién de la Factura
Negociable materializada o en el caso de la Factura Negociable desmaterializada, la

comunicacion de la solicitud de registro en anotacion en cuenta ante la .C.L.V.

(11)  Vencimiento de la Factura Negociable.

Respecto al vencimiento, conforme al articulo 4° de la Ley N° 29623, se precisa
que toda Factura Negociable vencera de las siguientes formas:

a) A fecha o fechas fijas de vencimiento, segun se trate de pago unico o en

armadas o cuotas.

b) A la vista.

C) A cierto plazo o plazos desde la fecha de emision de la factura

comercial o recibo por honorarios del cual derive.

d) A cierto plazo o plazos desde su emision.

Cabe precisar que, en caso no se consigne la fecha de vencimiento en la
Factura Negociable, se entenderd que vence a los 30 dias calendarios de emitido,

conforme al literal d) del articulo 3° de la Ley N° 29623

Por otro lado, en relacion con el vencimiento de la Factura Negociable, se
regula los supuestos de falta de pago de la Factura Negociable en cuotas, la inclusién
de la clausula de liberacion del protesto y de la clausula especial de prérroga; asi
como de la responsabilidad del tenedor del titulo de dejar constancia en el titulo valor
de los pagos recibidos y obligacion de expedir la respectiva constancia o recibo por

tales pagos.
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Sin embargo, esta regulacion resulta repetitiva e innecesaria porque se
encuentra prevista en las reglas generales aplicables a todos los titulos valores y que
se encuentran en los articulos 48°, 49°, 52°, 65°, 158° y 166° de la Ley N° 27287,

norma de aplicacion supletoria conforme al articulo 11° de la Ley N° 29623.

(12) Pacto de intereses compensatorios y moratorios
de la Factura Negociable.
Conforme al articulo 5° de la Ley N° 29623, la Factura Negociable puede
estipularse acuerdos sobre tasa de interés compensatorio que devenga su importe

desde su emisidn hasta su vencimiento.

Asimismo, la Factura Negociable tiene la caracteristica especial de constituir en
mora al adquirente en caso no pague el importe en su totalidad a su vencimiento, sin
que requiriera de constitucion en mora ni otro tramite, hecho que afecta a todos los

obligados cambiarios, principal y solidarios, asi como a sus garantes.

Los intereses que se generaran por el importe no pagado seran los intereses
compensatorios y moratorios que se generen durante el periodo de mora, a las tasas
maximas que el Banco Central de Reserva del Peru tenga senaladas conforme al
articulo al articulo 1243° del Codigo Civil, sin que sea necesario incluir una clausula
especial de pacto de intereses del articulo 51° de la Ley N° 27287, salvo pacto

expreso distinto.

Como se observa, en la Factura Negociable no se aplica la regla dispuesto en
el articulo 51° de la Ley N° 27287, que senala que en caso no pacte las tasas de
interés se aplicara la tasa de interés legal; por el contrario, en caso la Factura
Negociable no fuese pagada a su vencimiento, sin que se requiera de constitucion en

mora ni otro tramite, su importe no pagado generara automaticamente intereses
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compensatorio y moratorios a las tasas maximas que el Banco Central de Reserva del
Perl tenga sefnaladas conforme al articulo 1242°, sin que sea necesario incluir alguna

clausula especial.

(13) La prevencién de lavado de dinero o activos en la
Factura Negociable.

Conforme al articulo 10° de la Ley N° 29623 y el Quinta Disposicion
Complementaria Final del Reglamento de la Ley N° 29623, las empresas que realicen
operaciones de factoring y descuento de Facturas Negociables, deberan cumplir con
las normas de prevencion de lavados de activos y financiamiento del terrorismo,
adoptado medidas, metodologias y procedimientos orientados a evitarlo; asi como,
deberan informar a las autoridades competentes sobre cualquier operacién

sospechosa de lavado de dinero o activos o actividad delictiva.

En todo caso el adquirente de los bienes o beneficiario de los servicios queda
exonerado de responsabilidad por la idoneidad de quienes actuen como adquirentes

de las Facturas Negociables.

(14) Normas de aplicacion supletoria a la Factura
Negociable.

Son normas de aplicacién supletoria para la Factura Negociable, conforme el
articulo 11° de la Ley N° 29623, las disposiciones del Cddigo Civil y de la Ley N°
27287, en especial las disposiciones referidas a la letra de cambio, en tanto no
resulten incompatibles con la naturaleza de la Factura Negociable, excluyendo a las

disposiciones establecidas para el cheque.
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. Los efectos de la no confirmacion de la Factura
Negociable

(1)  Efectos en el girador.

El girador de la Factura Negociable es el mismo emisor del comprobante de
pago; esto es, el vendedor de bienes o prestador de servicios. Este actor cambiario se
convierte dentro de la relacion tripartita de la Factura Negociable, al igual que en la
Letra de Cambio, en un obligado solidario luego de la conformidad; por lo que, contra
€l se podra ejercer la accibn cambiaria de regreso y la accién cambiaria anticipada,

conforme a los articulos 11°, 123°, 143° y 147° de la Ley N° 27287.

Conforme al articulo 123° de la Ley N° 27287, disposicion de aplicacion
supletoria, el girador responde por la aceptacion y el pago. Toda cldusula liberatoria de
dichas responsabilidades se considera no puesta. Al respecto, Verly (2014)
comentando la regulacién cambiaria argentina, sefiala que:

De este modo la normativa cambiara instituye expresamente al librador garante

de la aceptacion y del pago de la letra. En linea con lo mencionado en el

parrafo precedente, la garantia del pago que asume el librador al crear la letra
resulta esencial y por tanto, indisponible para el mismo. Esta garantia surge de
la propia norma y se sobrepone a la voluntad en contrario del librador,
considerandose como no escrita a la clausula eximente de la responsabilidad

por el pago. (p.28)

En ese sentido, en caso el girado no acepte la Factura Negociable, el girador
se debera convertir en obligado principal. Ademas que, la Factura Negociable solo
podré transferirse desde el momento de la obtencion de la constancia de presentacion
de la Factura Negociable o desde el momento de la comunicacion de registro ante una
I.C.L.V. Caso contrario, si no cuenta con la constancia de presentacién pierde el mérito

ejecutivo. Igualmente, si cuenta con la constancia de presentacion, pero registra su
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disconformidad, el titulo valor no podra obtener el mérito ejecutivo, por lo que no podra
recurrir al proceso Unico de ejecucion, que es la via judicial mas expeditiva para el

cobro de los derechos patrimoniales contenidos.

Respecto a los efectos de la disconformidad de la Factura Negociable, se
precisa que es un requisito adicional que afecta el ejercicio de las acciones cambiarias
por el endosatario (nuevo legitimo tenedor por transferencia), pues, conforme al
articulo 6° de la Ley N° 29623, este no tiene la posibilidad de ejercer las acciones
cambiarias contra el girador via proceso Unico de ejecucién, mas si podra hacerlo por

la via del proceso de conocimiento.

(2)  Efectos en el girado.

El girado de la Factura Negociable es aquel adquirente de los bienes vendidos
0 usuarios de los servicios prestados a cuyo cargo se emite este titulo valor y se
mantendra fuera de la relacion cambiaria hasta la confirmacién de la Factura

Negociable.

La responsabilidad del girado estd supeditada a la manifestacion de su
conformidad o se presuma la misma respecto a la Factura Negociable, conforme a lo
dispuesto en el articulo 7° de la Ley N° 29623, convirtiéndose en el obligado principal
del titulo valor. Para ello, el girador debera obtener la constancia de presentacion de la

Factura Negociable.

En efecto, conforme al articulo 127° de la Ley N° 27287, norma de aplicacion
supletoria a la Factura Negociable, mediante la aceptacién (figura similar a la
confirmacién) el girado se obliga a pagar la Letra de Cambio al vencimiento,

asumiendo la calidad de obligado principal.
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Sobre la responsabilidad del girado Verly (2014) senala que:

No obstante la importancia econémica y juridica que reviste la aceptacion por
el girado, la misma no constituye una declaraciéon esencial de la letra ni un
recaudo de validez del titulo. Sin embargo, con su aceptacion, el girado
adquiere la calidad de obligado principal al pago de la letra, lo cual significa
que: 1°) altera su condicién hasta el momento extracartular para tornarse en
obligado cambiario; 2°) se convierte en sujeto pasivo de la acciéon cambiaria
directa, y 3°) su pago, por oposicion al realizado por cualquier otro obligado
cambiario, producira la extincion de todas las obligaciones contenidas en el

titulo. (p. 88)

(3)  Efectos en el endosante.

El endosante es aquel que transfiere la Factura Negociable materializada
mediante el endoso, forma de transferencia de los titulos valores a la orden, previsto

en el Titulo Cuarto de la Seccion Segunda de la Ley N° 27287.

En efecto, las funciones que tiene el endoso son de traslacion, legitimacion y
vinculacion. Es este tercer efecto que vincula al endosante frente al cumplimiento de la
prestacion del titulo valor y frente al legitimo tenedor. El endosante, conforme a los
articulos 11° y 126° de la Ley N° 27287, es el sujeto que se convierte en obligado
cambiario solidario, respondiendo de la aceptacion y el pago, salvo clausula o
disposicion legal expresa en contrario insertado en la misma Factura Negociable

materializada.

Al respecto, es necesario precisar que, como todo titulo valor, la Factura

Negociable materializada también podra ser transferida mediante cesion de créditos,
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no obstante, se regira bajo las normas del Codigo Civil. Atendiendo lo antes sefialado,
conforme sefiala Verly (2014), “Este efecto, unido al caracter auténomo del derecho
incorporado al titulo, permite afirmar, en términos graficos, que el derecho se de
“debilita” en la circulacién por cesion y se “fortalece” en la circulacién por endoso” (p.

58).

Finalmente, es necesario precisar que la Factura Negociable desmaterializada
se transfiere mediante anotacion en cuenta, pero con los mismos efectos del endoso;
lo cual se da por mandato legal del articulo 2° de la Ley N° 29623; obligando
solidariamente a todos los interviniente y transferentes de la Factura Negociable

desmaterializada, frente a la a falta de conformidad o falta de pago.

I3. Antecedentes del estudio

Respecto al estado de arte del uso de la Factura Negociable como alternativa
de financiamiento de las MYPES se ha encontrado diversos trabajos de investigacion,
tesis y articulos, que permite sefnalar que el objeto de estudio la presente tesis tiene un
amplio desarrollo. No obstante, cabe precisar que, no se encontré investigacion previa
respecto a las MYPES del distrito de San Martin de Porres, siendo un aporte
diferenciador de la presente tesis. A continuacién se citan dos estudios realizados

sobre el uso de la Factura como medio de financiamiento para las MYPES.

En el trabajo de investigacion para optar el grado académico de Maestro en
Derecho de la Empresa titulado “Oportunidades de mejora a la regulacién sobre
facturas negociables y su registro centralizado en la ICLV para promover el
financiamiento de las Mipymes con dichos instrumentos a través del Mercado de
Capitales y garantizar su cobro ejecutivo”, Hoyos et al. (2018) plantean los siguientes

problemas:
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Regulacién pendiente para promover el financiamiento de las Mipymes a
través de un mecanismo de negociacién de facturas negociables en el
mercado de valores y desconcentrar el financiamiento a través de la banca
multiple.

Barreras regulatorias que impiden dinamizar la constitucion y transferencia
de Factura Negociables anotadas en cuenta a través de la cuenta custodia
de la ICLV y de la participacién de entidades no supervisadas en la ICLV.
Falta de verificacion de comprobantes de pago electrénico para mitigar el
riesgo de duplicidad de financiamiento con dichos comprobantes y con
facturas negociables anotadas en cuenta originada de tales comprobantes
electrdnicos.

Falta de reconocimiento legal del Sistema de la ICLV como Unico medio
valido para manifestar conformidad o disconformidad, respecto de la factura
negociable anotada en cuenta, lo cual genera inseguridad juridica para
obtener el mérito ejecutivo

La ausencia de regulacién que permita la emisién electrénica de la
Constancia de Inscripcion y Titularidad impide agilizar los procesos de

ejecucioén en el marco del expediente judicial electronico (pp. 14-35).

Seguidamente, Hoyo et al. (2018) sefialan como hipdtesis general que:

e Las modificaciones a la regulacion de facturas negociables anotadas en
cuenta y su registro centralizado en la ICLV influyen positivamente para
promover el financiamiento de las Mipymes con estos instrumentos en

el mercado de capitales peruano y garantizar su cobro ejecutivo (p. 40).

Asimismo, sefalan como sub-hipétesis:

e Hipdtesis 1 (H1): La aprobacion del reglamento interno del mecanismo

de negociacion electrénico de facturas negociables por parte de la SMV
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permite promover el financiamiento de facturas negociables por parte
de la SMV permite promover el financiamiento de las Mipymes a través
del mercado de valores y desconcertar el financiamiento a través de la
banca multiple.

Hipotesis 2 (H2): La eliminacién de barreras regulatorias permite
dinamizar la constitucion y transferencias de facturas negociables
anotadas en cuenta a través de la cuenta custodia de la ICLV y de la
participacién de entidades no supervisadas en la ICLV.

Hipotesis 3 (H3): La creacion del servicio de verificacion de
comprobantes de pago electrdnico a cargo de la ICLV mitigar el riesgo
de duplicidad en el financiamiento.

Hipotesis 4 (H4): El reconocimiento legal del Sistema de la ICLV como
unico medio valido para manifestar conformidad o disconformidad
respecto de la factura negociable anotada en cuenta permite seguridad
juridica para obtener el mérito ejecutivo.

Hipétesis 5 (H5): La implementacion de una regulaciéon que permita la
emision electronica de la Constancia de Inscripcion y Titularidad influye
positivamente para agilizar los procesos judiciales de ejecucion en el

mercado del expediente judicial electrénico (pp. 40-41).

Finalmente, tras la validacién de sus hipétesis, Hoyo et al. (2018) concluyen

que:

El marco normativo sobre facturas negociables anotadas en cuenta en
la ICLV se requiere de algunas modificaciones y de la emisién de
nuevas disposiciones que permitan la implementacion del mecanismo
de negociacion electronico de facturas que sera administrado por una
entidad como es la bolsa de valores, en el cual participen distintas

entidades supervisadas o no, siempre que cumplan los requisitos
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establecidos en el reglamento interno del mecanismo y garanticen la
liguidacion de las transacciones que se realicen con facturas a traves
de la ICLV.

Si las normas que regulan a la ICLV permitieran que distintas entidades
que participan del mercado de facturas negociables, que no cuentan
con un oOrgano supervisor, puedan ser potenciales participantes
indirectos especiales de la ICLV y tengan una cuenta matriz donde
alojen facturas negociables originadas de comprobantes de pago
electronicos, se otorgaria a los proveedores o Mipymes mayores
alternativas para constituir las facturas negociables y obtener
financiamiento o encargar la gestién de sus cobranzas.

La implementacién del servicio de la cuenta custodia de la ICLV para
anotar en cuenta instrumentos de emision no masiva como es el caso
de facturas negociables, permitira que los proveedores que emitan
facturas comerciales electronicas, tengan la alternativa de constituir la
factura negociable, acudiendo directamente a la ICLV, no siendo
necesario que acudan a un participante que le ofrezca un servicio de
gestién de cobranza o financiamiento.

El reconocimiento del Sistema de la ICLV como el Unico medio de
comunicacion valido para las comunicaciones electronicas con el
Adquirente sobre la anotacidon en cuenta de la factura negociable
respecto de la cual es deudor, o para que el mismo manifieste su
disconformidad, resulta relevante para efectos de mitigar los riesgos de
cuestionamiento de la comunicacién fehaciente y que el flujo de la
factura sea 100% electrénico, ahorrdandose asi los costos
administrativos que implica la notificacion por escrito o por carta
notarial, que retrasan la obtencién del mérito ejecutivo de la factura

negociable.
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e El establecer que la ICLV pueda requerir al Adquirente, su registro
mediante comunicacién al correo electrénico que figura en el XML de la
factura comercial (propuesto en nuestra investigacion como requisito
obligatorio de la factura) y la aplicacion de la presuncion de conformidad
de sus facturas en caso el Adquirente no cumpla con el requerimiento
del registro, resultan mecanismos mas efectivos que la aplicacion de
sanciones administrativas por parte de PRODUCE.

e La emisién electrénica de la constancia de inscripcién vy titularidad y la
interconexion entre la ICLV y los jueces comerciales que conozcan de
los procesos de ejecucion agilizara estos, sobre todo considerando la
implementacion del expediente judicial electrénico, medida que esta
acorde con la necesidad de que los titulos de ejecucién sean también
electronicos y puedan ser verificados en linea para la admisién de las

demandas de ejecucion (pp. 157-160).

Por otro lado, en la tesis de pregrado para optar el grado académico de titulo
de Contador Publico intitulado “La Factura y Recibo por Honorario Negociables como
opcién de financiamiento para las PYMES en el distrito de Puente Piedra, afio 20157,
Ostos y Pefia (2017) plantean como problema general “; En qué medida las Facturas y
Recibos por Honorarios negociables como opcion de financiamiento influyen en la
Rentabilidad de las Pymes en el distrito de Puente Piedra ano 20157” (p. 14).
Asimismo, como problemas especificos Ostos y Pefia (2017) plantean lo siguiente:

¢(En qué medida las Facturas y Recibos por Honorarios negociables
como financiamiento incrementan la liquidez de las Pymes en el distrito
de Puente afio 20157

¢Como las Facturas y Recibos por Honorarios negociables como
financiamiento aumentan el capital de trabajo en las Pymes del distrito
de Puente Piedra ano 20157 (p.14)
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Al respecto, tras la discusién de resultados, Ostos y Pena (2017)

sefalan que:

O

Con respecto a la hipétesis general, se ha utilizado los estados
financieros semestrales del ejercicio 2015. Donde se hace la
comparacion de dos empresas que utilizan facturas negociables (EI
Zorzalito S.A.C. y Saniemko S.A.C.) con otras dos empresas que no
utilizan el financiamiento (Inversiones Bernachea S.A.C. e Ingenieros en
ventiladores S.A.C.). Asi mismo se realiz6 la comparacién de la
empresa individual con responsabilidad limitada Factoria Unicar, la cual
se compard semestralmente; en el primer semestre comprende los
periodos de enero a junio 2015, no se utilizé las facturas y recibos por
honorarios negociables, mientras que en el segundo semestre
comprende los meses de julio a diciembre, mediante el analisis
comparativo de los ratios financieros determind que las facturas y
recibos por honorarios negociables si son una opcién de financiamiento
que las muestras observadas tenian como politica de ventas con
factura negociable, el 70% al crédito y el 30 % al contado, por otro lado
para las personas naturales su politica de ventas era de 60% al crédito
y 40% al contado, que significa que tenian muchas cuentas por cobrar a
corto plazo. Si vende las facturas al banco podré tener efectivo
inmediato. Ademdas de poder comprar mayor mercaderia y en
consecuencia vender mas y generar mayor utilidad o rentabilidad (p.
96).

Con respecto a la hipétesis especifica 1, Las Facturas y Recibos por
Honorarios negociables como financiamiento si incrementan la Liquidez
de las Pymes, porque si las empresas venden al banco sus facturas por
cobrar; en este caso las dos empresas que usan el financiamiento
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vendieron sus facturas y recibos por honorarios al banco Bbva, ya que
el porcentaje que se cobra el banco resulto ser menor al de las otras
entidades financieras. En consecuencia, se obtuvo efectivo o liquidez
de forma inmediata, incrementando asi su activo corriente para poder
afrontar sus pasivos corrientes a corto plazo, pagar tributos, entre otros
(p. 97).

o Mediante el analisis y la comparacion del capital de trabajo se demostré
la hipotesis especifica 2, que el uso de las Facturas y Recibos por
Honorarios negociables como financiamiento si aumentan el capital de
trabajo en las Pymes, ademas el capital de trabajo resulto ser positivo
en comparacion con el capital de trabajo de las otras dos empresas que
obtuvieron un capital de trabajo negativo. Lo que significa que las
empresas financiadas mediante las facturas y recibos por honorarios
negociables al tener mayor liquidez se incrementa mi activo corriente y
disminuye mi pasivo corriente lo que se logra es un capital de trabajo
positivo con suficiente liquidez para invertir en activos fijos, compra de
mercaderia. Quedando descartada la hipétesis nula porque su

influencia impacta en las cuentas del activo (pp. 97-98).

Por otro lado, respecto a los antecedentes de la Factura Negociable, se tiene
en la legislacion nacional a la Factura Conformada y a nivel del Derecho Comparado a

la Duplicata brasilefia, que se desarrollaran a continuacién.

a) La Duplicata.

La duplicata significa del portugués duplicado, término que utilizaban los
comerciantes en Brasil para designar a la segunda factura o duplicado de la factura, el

mismo que representaba una suma de dinero producto de la venta de bienes a crédito.
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El uso de la duplicata es producto de la costumbre mercantil entre los comerciantes en
Brasil, recogida por su legislacion, mejorandola a través de su jurisprudencia y
legislatura. Comentado el éxito de la duplicata, Salvochea (1999) sefala que:
Ocurre que el régimen de la duplicata tiene una historia de casi 100 afos en
Brasil. Habiendo nacido de las practicas comerciales es receptado por la
legislacién y desarrollado y adaptado a lo largo de la historia juridica,
jurisprudencia y legislativa de ese pais. En torno de ese sistema se ha
desarrollado una red de sistemas altamente eficientes que ponen en

movimiento su compleja maquinaria (...). (p. 5)

La primera incorporacién de la duplicata se efectué en el hoy derogado articulo
219° del Cédigo Comercial de Brasil de 25 de junio de 1850, que dice:
En las ventas al por mayor o al por mayor entre comerciantes, el vendedor esta
obligado a presentar al comprador por duplicado, a la entrega de la mercancia,
la factura o recibo de la mercancia vendida, la cual sera firmada por ambos,
una en la del vendedor. mano y otra en la del comprador. Si el plazo de pago
no se indica en la factura, se asume que la compra se realiz6 en efectivo
(Articulo No. 137). Las facturas anteriores, no siendo reclamadas por el
vendedor o comprador, dentro de los 10 (diez) dias siguientes a la entrega y

recepcion (articulo No. 135), se suponen cuentas netas. (Traduccién libre)

En efecto, en Brasil las operaciones de compraventa de mercancias generaban
la obligacion del vendedor frente al comprador a entregar la factura por duplicado
(duplicata), las mismas que son firmadas por ambas partes, quedandose cada una de
las partes con un ejemplar. Si las facturas no son reclamadas por las partes dentro de
los 10 dias posteriores a la entrega y recibo, se presumen como cuentas liquidas.
Comentan Montoya et al. (2004) respecto a la duplicata que, “No es una nueva factura
comercial, la factura comercial sigue emitiéndose y cumpliendo la funcién de un
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comprobante de pago, en tanto que la factura conforma es un titulo de crédito con

garantia propia” (p. 237).

Posteriormente, mediante la Ley N° 187 de 15 de enero de 1936, se dispuso
las disposiciones sobre las duplicatas y cuentas asignadas; siendo que el articulo 1
dispone que es de caracter obligatorio la emisién de la duplicata para las operaciones
al crédito de compraventa de bienes. Asimismo, establece la obligacién de llevar un
registro de la emisién de las duplicatas y sanciones penales y multas por incurrir en

infracciones establecidas en el capitulo VI de esta Ley.

Al respecto, Montoya et al. (2012) comentando la legislaciéon brasilena de la
duplicata, sefialan que:
La regulacién plena de este titulo se alcanza con la Ley 187 del 15 de enero de
1936. La Constitucion brasilena de 1934 otorgé a los estados federales
competencia para el cobro de impuestos sobre las ventas y consignaciones,
dotando a la duplicata matices de caracter tributario, desvirtuando de este
modo su naturaleza y la finalidad para la cual fue concebida; esta caracteristica
acompand al instrumento hasta su derogacién en 1968. En 1962, la Ley 4068
del 9 de junio de dicho afio, ampli6 la utilizacién del titulo ademéas de las
operaciones de compraventa, a los servicios brindados por las empresas

constructoras en obras ya construidas. (p. 561)

Finalmente, la regulacion de las duplicatas recae en la Ley N° 5474 de 18 de
julio de 1968, derogando a la anterior Ley N° 187. Asimismo, la Ley N° 5474 fue
modificada por el Decreto Ley N° 436 de 27 de enero de 1969 y la Ley N° 6458 de 01
de noviembre de 1977, adaptando la regulacion de la duplicata con el Codigo de

Procedimiento Civil brasilefio y otras disposiciones.
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Esta nueva regulacion permite la emision de la duplicata para prestacion de
servicios, tanto de personas juridicas como naturales; esto es, su emisién es
facultativa y no obligatoria. Mantiene la obligacion del vendedor a llevar el libro de
registro de duplicatas y la sancion penal por la emision de factura o duplicata no
corresponda a las mercancias vendidas, en cantidad o calidad, o por el servicio
prestado; sin embargo, elimina las multas como si las establecia la Ley N° 187, a

excepcion de la multa originada por la sancion penal.

b) La Factura Conformada.

Sefiala Palacios Pajar (2011) que, “La regulacién peruana decidié no hacer una
definicion estricta sobre la factura conformada pues prefiri6 enumerar todas las
caracteristicas que ésta poseia y que la distinguirian de otros instrumentos cambiarios”
(p- 130). No obstante, se puede senalar que la Factura Conformada es un titulo valor
a la orden de caracter crediticio que se origina de la venta de bienes y/o prestacion
cuyo pago del precio sea diferido y que generen la obligacion de expedir

comprobantes de pago.

Por su parte, Hundskopf (2005) sefiala que:

(...) la factura conformada es un titulo valor crediticio que se origina en la
compraventa y, en general, en todo contrato que transfiera la propiedad de
bienes o la prestacidén de servicios, en el que se acuerde el pago diferido del
saldo del precio del bien o de la contraprestacion del servicio. Estos bienes
deben ser mercaderias o bienes objeto de comercio o servicios, que generan la

obligacion de expedir comprobantes de pago. (p. 177)

Respecto al origen de la Factura Conformada en la legislacién nacional,

Montoya et al. (2012) sefalan que:
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En la legislacion peruana el antecedente de la Factura Conformada se
encuentra en el articulo 237 de la Ley General del Sistema Financiero y del Sistema
de Seguros y Organica de la Superintendencia de Banca y Seguros ( Ley N° 26702)
que define a este titulo como “... un titulo valor que representa bienes entregados y no
pagados, debidamente suscrita por el deudor en sefial de conformidad en cuanto a la
entrega de los bienes alli precisados, su valor y la fecha de pago de la factura...” (pp.

562 y 563)

En efecto, el derogado articulo 237° de la Ley N° 26702 prescribia:

La factura conformada es un titulo valor que representa bienes entregados y no
pagados, debidamente ser suscrita por el deudor en sefial de conformidad en cuanto a
la entrega de los bienes alli precisados, su valor y la fecha de pago de la factura.

La factura conformada es emitida por el acreedor, y puede ser endosada a
terceros. Incluye la descripcion de los bienes objeto de la transferencia, que quedan
afectos a la prenda global y flotante a que se refiere el articulo 231.

La factura conformada apareja ejecucion en via directa contra el deudor, quien
queda constituido como depositario de los bienes transferidos por la misma, afectos a

la referida prenda. La accion en via de regreso se regira por los términos del endoso.

Cabe precisar que, la Factura Conformada nace como un titulo valor de
naturaleza cambiaria distinto a la factura comercial, comprobante de pago de

naturaleza tributaria, siendo su tratamiento independiente uno del otro.

Posteriormente, la Factura Conformada fue incorporada en la seccién tercera
de la Ley de Titulos Valores N° 27287, derogando el articulo 237° de la Ley N° 26702,
que si bien no contiene un articulo especifico que lo defina, sigue siendo un titulo valor
crediticio originado de la compra venta de mercaderias o de la transferencia de
propiedad de bienes libres de cargas y/o gravamenes; el mismo que otorga una
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garantia prendaria (hoy mobiliaria) sobre los bienes vendidos a favor del vendedor,
quedando el comprador constituido como depositario de los mismos; y tiene un plazo
maximo de pago de 1 afo desde su conformidad. Ademads, cabe precisar que, desde
su conformidad esta representa el crédito y la garantia prendaria, asi como, el poder

ser objeto de transmisién.

Comentando sobre la nueva regulacién de la Factura Conformada en la Ley N°
27287, Hoyos et al. (2018) senalan que la constitucion de la garantia prendaria sobre
los bienes objeto de venta fue la causa por la que la factura conformada no logré
impactar en el mercado “el impedimento de la transmisibilidad o disposicion de dichos
bienes, porque, acorde con las disposiciones del Codigo Civil, en el contrato de
deposito, el depositario recibe un bien para custodiarlo y devolverlo, quedando

impedido de usarlo o disponer de éI” (p. 65).

Asimismo, Hoyos et al. (2018) agregan que:

A ello, se le aunaba el hecho que, en ese tiempo, de acuerdo a la Ley de
Titulos Valores, ante el incumplimiento del pago del crédito sefalado en el
titulo valor, el comprador o adquirente debia poner a disposicion los bienes
descritos en la factura conformada, al primer requerimiento de su legitimo
tenedor, pues de no hacerlo, el comprador o adquiriente estaria cometiendo el

delito de apropiacion ilicita. (p. 65)

Luego, la regulacién de la Factura Conformada fue totalmente modificada por
la Ley N? 28203, cambios que se dieron con la finalidad de promover el uso de la
Factura Conformada. Dentro de los principales cambios que se dieron se destacan la
eliminaciéon de la garantia mobiliaria sobre los bienes, la facultad de emitir la Factura
Conformada originada por la prestacion de servicios y/o venta de bienes que generen
la obligacién de expedir comprobantes de pago, la eliminacién de la obligacién de
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devolucion de los bienes adquiridos ante incumplimiento y permite que el plazo del

pago del saldo sea mayor de un afo.

Asimismo, se indica expresamente que en cuanto la Factura Conformada no
cuente con la conformidad del comprador o adquirente del bien o servicio, la calidad
de obligado principal recae sobre el emitente; eliminando el requisito de la conformidad
previa para poder ser objeto de transmision. Al respecto, sefiala Meseguer Guich
(2005) sobre la conformidad puesta en la Factura Conformada que, “(...) demuestra
por si sola y sin admitir prueba en contrario, jure et de jure, que este recibid la
mercaderia o bienes o servicios descritos en la Factura Conformada a su total

satisfaccion” (p. 91).

Finalmente, en el 2010 se cred la Factura Negociable mediante la Ley N°
29623, debiendo precisar que la existencia de la Factura Conformada convive con la
de la Factura Negociable, siendo que ambos tienen el mismo origen y finalidad, por lo
que cabe plantearse la necesidad de eliminar la Factura Conformada de la Ley N°
27287 por la falta de uso e incorporar la regulacién de la Factura Negociable en una

nueva Ley de Titulos Valores.

l14.  Definicion de términos

1. Activos. — Bienes o derechos que posee una empresa o entidad, de los
cuales la entidad espera obtener beneficios econémicos futuros.

2. Activos Financieros. — Cualquier activo que tenga una de las siguientes
formas: (a) efectivo, (b) instrumento de patrimonio de otra entidad, (c) derecho
contractual; y, (d) contrato que sera o podra ser liquidado utilizando instrumentos de

patrimonio propios de la entidad.
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3. Accién Cambiaria. - Facultad para: (i) obtener el pago o el reembolso
del importe de la obligacién principal y accesoria de un titulo valor; y, (i) requerir la
intervencion del Estado para su cumplimiento eficaz y eficiente, a través de un proceso
judicial y/o arbitral.

4. Acto Juridico. - Es aquella manifestacion de voluntad destinada a crear,
modificar, regular y extinguir relaciones juridicas (articulo 1402 del Cédigo Civil).

5. Agente econdmico. - Persona que participa en la econdmica
desempenando cualquier clase de actividad econémica.

6. Bolsa de Valores S.A.A.- La Bolsa de Valores de Lima S.A.A. es una
sociedad que tiene por objeto principal facilitar la negociacion de valores inscritos,
proveyendo los servicios, sistemas y mecanismos adecuados para la intermediacién
de manera justa, competitiva, ordenada, continua y transparente de valores de oferta
publica, instrumentos derivados e instrumentos que no sean objeto de emision masiva
gue se negocien en mecanismos centralizados de negociacién distintos a la rueda de
bolsa que operen bajo la conduccion de la Sociedad, conforme a lo establecido en la
Ley del Mercado de Valores y sus normas complementarias y/o reglamentarias

7. Capital de trabajo. — Los recursos necesarios para que una empresa
realice sus operaciones y/o actividades econémicas.

8. CAVALI S.A. I.C.L.V.- La Sociedad tiene por objeto principal llevar el
registro, custodia, compensacién y liquidacion de valores y de instrumentos de emisién
no masiva, asi como de instrumentos derivados autorizados por la Superintendencia
del Mercado de Valores (SMV).

9. Certificado Digital. - Segun el portal de SUNAT: El Certificado Digital es
utilizado para firmar digitalmente los comprobantes de pago electrénicos (facturas,
boletas de venta y notas de crédito y débito) asi como los resumenes diarios y las
comunicaciones de baja. De esta forma, el contribuyente, al firmar digitalmente los

comprobantes de pago y demdas documentos electrdénicos, no puede desconocer
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posteriormente la autoria de dichos documentos, generando con ello una seguridad en
la transaccion comercial.

10.  Comprobante de Pago. - Es el medio por el cual se deja constancia de
la transferencia de bienes u otra actividad comercial de los obligados tributarios a
efectos del cobro de los impuestos que generen de acuerdo a sus actividades. El
articulo 1° de la Resolucion de Superintendencia N°? 007-99-SUNAT sefala que el
comprobante de pago es un documento que acredita la transferencia de bienes, la
entrega en uso o la prestacion de servicios.

11. Contrato. - El contrato es el acuerdo de dos o mas partes para crear,
regular, modificar o extinguir una relacion juridica patrimonial (articulo 1351° del
Cadigo Civil).

12. Electrénico.- Todo lo que funciona o se produce a través de dispositivos
electrénicos, asi como en el &mbito de las comunicaciones a través del Internet.

13. Empresario. - Persona encargada de la administracion, gestién y
direccién de un negocio, empresa o actividad econémica con la finalidad de obtener
beneficios econémicos.

14. Empresas. - Entidad en la que intervienen el capital y el trabajo como
factores de produccion de actividades industriales o mercantiles o para la prestacion
de servicios.

15.  Estados Financieros. - (NIIF) Son documentos financieros que permite
identificar la creacién o destruccion de valor de una empresa.

16.  Factura.- Conforme al numeral 1) del articulo 4° del Reglamento de
Comprobantes de Pago, Resolucion de Superintendencia N° 007-99-SUNAT, la
Factura es un comprobante de pago que se emite cuando: i) la operacién se realice
con sujetos del IGV que tengan derecho al crédito fiscal; ii) el comprador o usuario lo
solicite a fin de sustentar gasto o costo para efecto tributario; iii) el sujeto del Régimen

Unico Simplificado lo solicite a fin de sustentar crédito deducible; iv) en las
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operaciones de exportacion consideradas como tales por las normas del IGV; v) en los
servicios de comision mercantil prestados a sujetos no domiciliados; entre otros.

17.  Factura Electrénica. - Segun el portal de SUNAT: Es el tipo de
comprobante de pago denominado factura, emitido a través del sistema de emision
electrénica desarrollado desde los sistemas del contribuyente. Mediante el Sistema de
Emision Electrdnica desde los sistemas desarrollados por el contribuyente, se emiten
también las Notas de Débito y Crédito vinculadas a la Factura Electronica desde el
Contribuyente.

18. Fintech.- Es la aplicacion de la tecnologia y sus desarrollos en las
finanzas y el tratamiento en masa de base de datos.

19. Impuesto General a las Ventas.- Impuesto que grava las transferencias
y/o ventas de productos o servicios. El Articulo 1° del T.U.O. de la Ley del Impuesto
General a las Ventas e Impuesto Selectivo al Consumo, aprobado por Decreto
Supremo N° 055-99-EF, senala que el IGV grava las siguientes operaciones: a) la
venta en el pais de bienes muebles; b) la prestacion o utilizacion de servicios en el
pais; c) los contratos de construccion; d) la primera venta de inmuebles que realicen
los constructores de estos; y e) la importacion de bienes.

20. Instrumento financiero. — Todo acto juridico o contrato celebrado que
genera un activo financiero para una de las partes y un pasivo financiero para la
contraparte.

21. Mercado de Crédito.- Mercado financiero caracterizado por la
intermediacién bancaria entre ahorradores (superavitarios) y solicitantes de
financiamiento (deficitarios).

22. Mercado de Valores.- Mercado financiero caracterizado por relacién
directa entre los solicitantes de financiamiento (deficitarios) y los ahorradores

(superavitarios); asi como, el uso de valores mobiliarios.
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23. Mercado Financiero.- Espacio fisico o virtual, en el convergen
instituciones, mecanismos e instrumentos financieros que tiene como finalidad
conducir el ahorro hacia la inversion.

24. Pasivo financiero.- Toda obligacién o compromiso de pago en un plazo
exigible determinado.

25. Persona Juridica.- Ente abstracto reconocido por el Estado, con
atribucion de derechos y obligaciones, que persigue un fin, con o sin fines de lucro.
Son ejemplos: Empresa Individual de Responsabilidad Social, Sociedades Andnimas,
Asociaciones, entre otros.

26. Persona Natural.- Todo ser humano, a quien se le atribuye derechos y
obligaciones, desde su concepcién hasta su muerte.

27. Principios Cambiarios.- Los principios cambiarios permite comprender
las caracteristicas y alcances de las reglas los titulos valores, interpretarlos y aplicarlos
adecuadamente.

28. Proceso de conocimiento.- Proceso que tiene como finalidad la
constitucién, declaracién, modificacién y/o extincion de una relacion juridica. En el
Peri esta compuesto por la via procedimental de conocimiento, abreviado y
sumarisimo.

29. Proceso Unico de ejecucion. - Via procedimental que tiene como
finalidad se cumpla con un derecho reconocido en un titulo ejecutivo, tales como
sentencias, laudos arbitrales, titulos valores, entre otros.

30. Protesto.- Acto juridico publico que tiene como finalidad dejar
constancia de la falta de aceptacion o de pago de un titulo valor, permitiendo la
conservacion de las acciones cambiarias.

31.  PYME.- Pequefa y Mediana Empresa.

32.  Recibo por Honorarios.- Conforme al numeral 2) del articulo 4° del
Reglamento de Comprobantes de Pago, Resolucion de Superintendencia N® 007-99-
SUNAT, el recibo por honorario es un comprobante de pago que se utilizan a fin de
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sustentar gasto o costo para efecto tributario y para sustentar crédito deducible,
emitiéndose por: i) la prestacién de servicios a través del ejercicio individual de
cualquier profesion, arte, ciencia u oficio; y, ii) todo otro servicio que genere rentas de
cuarta categoria, salvo lo dispuesto en el numeral 1.5) del articulo 7° del citado
Reglamento.

33.  RUC.- Registro Unico del Contribuyente.

34.  RUS.- Registro Unico Simplificado.

35.  Sistema financiero.- Es un conjunto de instituciones y mecanismos
(fisicos y electronicos) que permiten la transferencia de fondos entre los agentes
superavitarios y deficitarios.

36. Sistema Bancario.- El sistema bancario el conjunto de autoridades,
entidades e instituciones que senalan las normas, realizan y controlan la
intermediacién en el crédito.

37. Tasa de Descuento.- Tasa requerida como rendimiento sobre la
inversion realizada; mediante el cual, se van descontando los montos capitalizados del
rendimiento esperado para obtener un flujo de efectivo.

38. Tasas de Interés.- Es el precio pagado por el préstamo de dinero
pagado por un periodo de tiempo.

39. Titulo Valor.- Es aquel soporte, fisico y virtual, que confiere a su
portador legitimado los derechos patrimoniales incorporados y tiene como finalidad su
circulacién. El articulo 1 de la Ley de Titulos Valores, aprobado por la Ley N® 27287,
sefala que los valores materializados que representen o incorporen derechos
patrimoniales, tendran la calidad y los efectos de Titulo Valor, cuando estén
destinados a la circulacién, siempre que rednan los requisitos formales esenciales que,
por imperio de la ley, les corresponda segun su naturaleza.

40. Unidad Impositiva Tributaria (UIT).- Es un valor de referencia que puede
ser utilizado en las normas tributarias, entre otros. En el 2020 la UIT es de S/4,300.00
aprobado por D.S. 380-2019-EF.
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41.  Valor Mobiliario.- Es aquel titulo valor que tiene ademas las
caracteristicas de ser emitidas de forma masiva y caracteristicas homogéneas, de libre
negociacion. El articulo 3° del T.U.O. de la Ley de Mercado de Valores, aprobado
mediante Decreto Supremo N°¢ 093-2002-EF, que son valores mobiliarios aquellos
emitidos en forma masiva y libremente negociables que confieren a sus titulares
derechos crediticios, dominicales o patrimoniales, o los de participacién en el capital, el
patrimonio o las utilidades del emisor.

42.  Vencimiento. - Es el momento en el cual se hacen exigibles la acreencia

y/o derechos contenidos en un titulo valor.

1l. HIPOTESIS Y VARIABLES
ll1. Hipotesis

Hipotesis Principal

Existe una relacion directa e incompleta entre el Titulo | del Decreto de
Urgencia N° 013-2020 que promueve el uso de la Factura Negociable y el acceso al
financiamiento de las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin de Porres durante
el periodo 2020, porque solo regula y promueve los comprobantes de pago
electronicos al crédito y su adecuacion al uso de la Factura Negociable, omitiendo
promover los comprobantes de pago fisicos e incorporar a la boleta de venta para el
uso de la Factura Negociable.

Hipétesis Secundario

Las limitaciones en la promocion del uso de la Factura Negociable para el
acceso al financiamiento de las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin de
Porres durante el periodo 2020 son:

1. La imposibilidad de emitir Facturas Negociables desde la boleta de
venta.
2. La imposibilidad de emitir Facturas Negociables desde la plataforma de

SUNAT sin la intervencién de participantes de CAVALI S.A. I.C.L.V.
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3. La falta de determinacién de las causales de delimitacibn a la

disconformidad del comprobante de pago fisico.

4. La confusa redaccién del articulo 10° del Titulo | del Decreto de

Urgencia N° 013-2020 y su reglamento.

Il12. Variables

Variables correlacionales

e Promocion del uso de la Factura Negociable.

e Accesibilidad al financiamiento de MYPES de San Martin de Porres

durante el ano 2020.

3. Operacionalizacion de las variables

OBJETIVO GENERAL.: Identificar las limitaciones del Titulo | del D.U. N° 013-

2020 en la promocién del uso de la Factura Negociable para el acceso al

financiamiento de las empresas en general y de las MYPES ubicadas en el distrito de

San Martin de Porres, durante el periodo 2020.

DEFINICION
VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES
CONCEPTUAL
Disponibilidad para
Accesibilidad
el uso de la
La promocion del Incentivo para el uso | econdmica
Factura Negociable
uso de la Factura la Factura
Conocimiento
Negociable Negociable Accesibilidad
sobre la Factura
cultural

Negociable y su
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uso
Cantidad de
Accesibilidad
entidades de
geogréfica
La accesibilidad al financiamiento
financiamiento de Mayor o menor Cantidad de
MYPES de San posibilidad de operaciones
Accesibilidad
Martin de Porres obtener crediticias
econdémica
durante el afo financiamiento de las Cantidad de
2020. MYPES ingresos anuales
Conocimiento de
Accesibilidad
fuentes de
cultura
financiamiento

V. MATERIALES Y METODOS
IV1. Area de estudio

El area de estudio de la presente tesis de Derecho Cambiario se circunscribe al
distrito de San Martin de Porres, provincia y departamento de Lima, cuyas

coordenadas son: 11°58'50"S 77°05'50"0.

IV2. Diseno de investigacion

La investigacién es mixta: cualitativa porque parte del estudio de la regulacion
juridica de la Factura Negociable y cuantitativa porque se analizd la relacion de la
promocién de la Factura Negociable y el acceso al financiamiento de las MYPES de

San Martin de Porres durante el 20202, con énfasis en el disefio cuantitativo.

El alcance es correlacional porque tiene como proposito conocer la relacion
gue existe entre la promocién de la Factura Negociable y el acceso al financiamiento

de las MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el 2020.
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La operacionalizacion de las variables desarrollado en el capitulo Il se adecua
al alcance correlacional, que de acuerdo a Carruitero y Benites (2021): “Su finalidad es
conocer la relaciébn o grado de asociacion que exista entre dos 0 mas conceptos,

categorias o variables en un contexto especifico” (p. 44).

IV3. Poblacion y muestra

Para la presente investigacién se estableci6 el contexto de las MYPES en el
distrito de San Martin de Porres, correspondiente al afio 2020. Conforme a la Carta N°
6490-2020-MTPE/4.3 de fecha 04 de diciembre de 2020, el Jefe de la Oficina de
Atencién a la Ciudadania y Gestibn Documentaria del Ministerio de Trabajo y
Promocién del Empleo, al 1 de diciembre de 2020 se tuvo registrado a 429,922
MYPES en el REMYPE. De este espectro 193,820 pertenecen al departamento de

Limay 11,201 al distrito limefio de San Martin de Porres.

En ese sentido, se tienen los siguientes datos:

e Unidad de andlisis: MYPES del distrito de San Martin de Porres.

e Poblacion de estudio: 11,201 MYPES del distrito de San Martin de
Porres.

e Seleccion de muestra. La seleccién de la muestra se hizo a MYPES de
las principales avenidas del distrito de San Martin de Porres de forma
discrecional.

e Tamano de muestra: 106 (muestreo no probabilistico por conveniencia).

e Técnica de recoleccion de datos: andlisis documental, entrevistas,
encuestas.

IV4. Procedimientos. Técnicas e instrumentos de recoleccion de
informacion
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La técnica es la estrategia de recoleccion de datos en una investigacion. En la
presente investigacion la técnica de investigacién o técnica de acopio de informacién

es documental, entrevista y encuestas.

Asimismo, los instrumentos de recoleccion de informacion aplicados en el
presente trabajo fueron cuestionarios de preguntas para las encuestas y guias de

preguntas abiertas para las entrevistas.

IV5. Analisis estadistico

El procesamiento de la informacion recogida a través de encuestas y
entrevistas se realiz6 mediante archivos digitales a través de una laptop con sistema
operativo Windows 11 Pro. Los textos, resultados y gréficos estadisticos se
procesaron en WORD y EXCEL para Microsoft 365 MSO (version 2208 compilacion

16.0.15601.20148) de 64 bits.
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V. RESULTADOS
V1. Presentacion de los resultados de encuestas

Fecha: 03 al 28 de diciembre de 2020.

Cantidad: 106 MYPES del distrito de San Martin de Porres.

1. ¢ Qué tipo de empresa se considera? (UIT=S/4,300.00)
Las empresas ubicadas en el distrito de San Martin de Porres que formaron
parte de la encuesta se componen por un 79.25% (84) de microempresas y un 20.75%

(22) pequefias empresas.

Figura 14

Tipo de Empresa Encuestada

Gran Empresa (Ventas anuales

superiores a 2300 UIT o S/9'890,000) 0%

Mediana Empresa (Ventas anuales
superiores a 1700 UIT y hasta 2300 UIT 0%
0 $/9'890,000)

Pequena Empresa (Ventas anuales
superiores a 150 UIT y hasta 1700 UIT 21%
0 S/7'310,000)

Microempresa (Ventas anuales hasta el

monto maximo de 150 UIT o S/ _ 79%

645,000)

Nota. Fuente: Creacidn propia.
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2.- ;Qué tipo de comprobante de pago utiliza para vender sus productos y/o
servicios?

Del total de empresas encuestadas, el 61.59% (101) utlizan como
comprobante de pago la boleta de venta; un 33.94% (56) utiliza la factura; un 3.64%

(06) el recibo por honorarios y un 1.21% (02) sefnalaron otro.

Figura 15

Tipo de comprobante utilizado

0%

34% . Factura comercial

= Recibo por honorarios
Boleta de venta
62% sroeladey

Otros

Nota. Fuente: Creacion propia.

3.- Indique de qué forma emite sus comprobantes de pago

Al consultar sobre la forma de emision de sus comprobantes de pagos, el
59.43% (63) de las MYPES sefialaron que los emiten de forma fisica, un 24.53% (26)
sefalaron que lo realizaran de forma electrénica y solo un 16.04% (17) manifesté que

utilizan ambas formas de emisién.
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Figura 16

Formas de emision de comprobante de pago

= Fisica
= Electrénica

Ambas: Fisicay
electrénica

Nota. Fuente: Creacion propia.

4. De la pregunta anterior, ¢Cual es el tiempo de espera para cobrar sus
facturas comerciales, recibo por honorarios, boletas de venta u otro comprobante de
pago? (Puede marcar varias alternativas)

Respecto al tiempo de cobro sefialado por las MYPES encuestadas, se obtuvo
que el 83.61% se realiza al contado, el 9.84% a 30 dias de su emisién, un 4.10% se
realiza dentro de los 10 dias, un 1.64% dentro de los 20 dias de emitidos y solo un

0.82% durante los 90 dias desde su emision.

Figura 17

Tiempo de espera para cobrar boletas, recibos y otros

Al contado A10dias A20dias A30dias A90dias A 120dias Otros
B Seriesl 84% 4% 2% 9% 1% 0% 0%
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Nota. Fuente: Creacion propia.

5. ¢ De qué forma obtiene financiamiento? (Puede marcar varias alternativas)

Respecto a la forma de financiamiento, el 45.61% sefalaron a través de
préstamo de bancos, cajas y otras entidades financieras; el 20.18% a través de
préstamos de familiares, amigos, gremiales o juntas; el 7.89% mediante aportes de
aumento de capital o nuevos socios y el 26.32% de las MYPES manifestaron otras

formas de financiamiento.

Figura 18
Formas de Financiamiento
46%
26%
20%
8%
0% 0%
Préstamo de Préstamo de Aumento de Factoring y/o Emisién de Otro
bancos, cajas familiares, capital o descuento, bonos o
y otras amigos, incorporacion de facturasy  papeles
entidades gremialeso de nuevos titulos valores comerciales
financieras juntas SOCios

Nota. Fuente: Creacion propia.

6. ¢ Conoce que es una Factura Negociable?
Del total de MYPES encuestadas el 62.26% no conoce qué es la Factura
Negociable, un 13.21% lo ha escuchado pero no recuerda qué es y solo un 24.53% si

la conoce.
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Figura 19

Conocimiento de la Factura Negociable

13%

- 25%

62%
N

=Si =No

= Lo ha escuchado, pero no recuerda

Nota. Fuente: Creacion propia.

7. Si utiliza la Factura Negociable ;De qué forma emite sus Facturas
Negociables?
De las MYPES encuestadas un 96.23% sefialaron que no utilizan la Factura

Negociable, solo 1.89% utiliza en forma fisica y electronica, un 0.94% utiliza de forma

fisica y otro porcentaje igual de forma electronica.

Figura 20
Forma de emitir Factura Negociable
100% 96%
A—
80%
60%
40%
20% 1o, 104
0% e
. - Ambas: Fisicay No usa la factura
Fisica (papel) Electronica electrénica negociable
= Series1 1% 1% 2% 96%

Nota. Fuente: Creacion propia.
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8. ¢Generalmente cudl es el plazo de vencimiento de estas?

Respecto al vencimiento del plazo de la Factura Negociable, un 96.23%

manifestd no utilizarla, mientras que el 3.77% manifesté que vencen a los 30 dias.

Figura 21

Plazo de vencimiento de la factura negociable

120%

100%
80%
60%
40%
20%

0%

0%

A 10
dias

m Series1 0%

Nota. Fuente: Creacién propia.

0%

A 20
dias

0%

4%

A 30
dias

4%

0%

A 90
dias

0%

96%

0% 0%
No
utiliza
Ad1 20 facturas Otro
ias ;
negociab

les
0% 96% 0%

9. ¢Qué problemas ha tenido con el uso de sus Facturas Negociable?

Respecto a los problemas en el uso de la Factura Negociable, un 96.23% de
las MYPES de San Martin de Porres sefialaron que no lo usaron, un 2.83% sefalaron
que usaron la Factura Negociable sin problemas y un 0.94% manifestaron problemas

con los plazos para pagar las Facturas Negociable que suelen ser muy largos

(mayores a 30 dias).
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Figura 22

Problemas que ha tenido con las facturas negociables

Otro 0%

Nunca ha usado la factura negociable [T

Uso factura negociable, pero nunca he tenido

O,
problemas H3%

No vendo/transfiero las facturas negociables 0%
porque ofrecen tasas de descuento caras o... °
Los bancos, empresas de factoring y otras 0%
entidades financieras no quieren comprar... =~ °
Con los plazos para pagar las facturas | 1%
negociables que suelen ser muy largos..! '

En el cobro judicial/arbitral de la factura 0%
o

negociable
Con el protesto notarial de la factura negociable = 0%

Comunicacién con el adquirente para que

O,
manifieste su conformidad de la factura... 0%

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

Nota. Fuente: Creacién propia.

10. Si la SUNAT facilitara una plataforma virtual para crear, emitir, cobrar y/o
transferir Facturas Negociables ¢ Usted la utilizaria?

De total de MYPES encuestadas, un 64.42% senalaron que si utilizaria la
plataforma de SUNAT para crear, emitir, cobrar y/o transferir Facturas Negociables; vy,

un 35.58% manifestaron negativamente.
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Figura 23

¢, Utilizaria una plataforma virtual facilitada por SUNAT para
crear, emitir, cobrar y/o transferir facturas negociables?

36.79 /o\

\_63.21%

= Si =No = Otro

Nota. Fuente: Creacién propia.

11. Sobre la plataforma digital de SUNAT, ;Aceptaria pagar una tasa por uso?
De total de MYPES encuestadas un 80.19% sefalé que no debe costar el uso
de la plataforma digital de SUNAT y un 19.81% senalé que si estaria dispuesto a

pagar por su uso.

Figura 24

¢;Aceptaria pagar una tasa por uso de la plataforma digital de
SUNAT?

0.00%

20.75%

79.25%

N

= Si, se deberia pagar por su uso = No, su uso debe ser gratuito = Otro

Nota. Fuente: Creacioén propia.
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V2. Analisis de los resultados de encuestas

1. El financiamiento de MYPES en las diferentes zonas o avenidas del distrito
de San Martin de Porres predomina a través de bancos, a diferencia de las MYPES
ubicadas en las avenidas Tupac Amaru y Habich, que la forma de financiamiento

principalmente se debe a recursos propios de las ventas segun la naturaleza del

negocio.
Figura 25
Las formas de financiamiento seguin Avenida de analisis (%)
Av. Universitaria I 50 R 3 % 33% 0%
Av. Habich IS0 | 858 % 42% 4%
Av. Pert I A% e % 18% 0%
Av. Tupac.. ISV 5% 0% 54% 0%

Av. Jose Granda | 0 23 % 5% 0%
Av. Proceres I G A o

0% 20% 40% 60% 80% 100%

E Préstamo de Bancos, cajas y otras entidades financieras

m Préstamo de familiares, amigos, gremiales o juntas
Aumento de capital o incorporacién de nuevos socios
Otro: Recursos Propios - Ventas

u No Opina

Nota. Fuente: Creacion propia.

2. El 72% de las empresas que utilizarian la plataforma virtual implementada

por SUNAT para crear y emitir Facturas Negociables sefialan que deberia ser el

servicio gratuito sin ningun costo.
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Figura 26

Aceptan pagar una tasa por uso de plataforma de SUNAT
con respecto al total que afirmaria utilizarla (%)

Si utilizaria No utilizaria

m Si, se deberia pagar por su uso ®No, su uso debe ser gratuito

Nota. Fuente: Creacién propia.

3. El 49% de la microempresa utiliza la boleta de venta como comprobante de

pago; mientras que, en menor porcentaje lo hacen las pequefias empresas.

Figura 27

Tipos de comprobantes segun tipo de empresa (%)

36%

0%
1%

, 64%

m Pequefia empresa ®Microempresa

Recibo por honorarios |

Nota. Fuente: Creacion propia.
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4. La microempresa y pequena empresa del distrito de San Martin de Porres
durante el afio 2020 tienen porcentajes muy similares en cuanto a las formas de
emision de comprobantes de pago, predominando el uso del comprobante de pago

fisico.

Figura 28

Formas de emision de comprobante segun tipo de
empresa (%)

Microempresa Pequena empresa

m Fisica ®mElectronica = Ambas: Fisica y electrénica

Nota. Fuente: Creacion propia.

5. Se evidencia que el uso de la boleta de venta mayoritariamente se emite de

manera fisica (78%); mientras que respecto a la factura comercial el 45% de MYPES

encuestadas sefalan que utilizan de manera fisica y el 41% de forma electronica.
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Figura 29

Formas de emision segun tipo de comprobante (%)

Boleta de venta

Recibo por
honorarios

Factura Comercial

mFisica ®Electronica = Ambas: Fisica y electronica

Nota. Fuente: Creacién propia.

6. Entre las avenidas de analisis se muestra que la Av. Universitaria, la Av.
Tupac y la Av. Habich son las que mas emiten factura comercial, mientras que la Av.
Proceres, Av. Peru y Av. Jose Granda emiten boleta de venta. Esto depende del rubro

y naturaleza del negocio que se encuentran en dichas zonas.

Figura 30

Tipo de comprobante segun Avenida de analisis (%)

Av. Universitaria
Av. Tupac

Av. Préceres

Av. Peru

Av. Jose Granda

Av. Habich

M Factura Comercial ~ ® Recibo por honorarios ™ Boleta de venta

Nota. Fuente: Creacién propia.
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7. Entre las avenidas de analisis se muestra que la Av. Universitaria y Av.
Tupac son las que mas conocen de Factura Negociable y concuerda con el grafico 6
(ya que es el grupo que mas emite facturas comerciales), asimismo la Av. Jose

Granda son los que mas desconocen de Factura Negociable.

Figura 31

Conocimiento de la factura negociable segun avenidas de

Av. Universitaria [ IS0 c0s %
Av. Tupac  [IEZGZ e 5%

Av. Proceres  [EIZGENNS6 e
Av. Perii NSNS 1es

Av. Jose Granda 0SS Ts%
Av. Habich  INZIZAEENe7% 1%

m Si conoce de factura negociable m No conoce factura negociable

Lo ha escuchado pero no recuerda

Nota. Fuente: Creacion propia.
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VI.  DISCUSION
VI1. Contrastacion de Hipotesis Principal con resultados

Hipotesis Principal.- Existe una relacién directa e incompleta entre el Titulo | del
Decreto de Urgencia N° 013-2020 que promueve el uso de la Factura Negociable y el
acceso al financiamiento de las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin de
Porres durante el periodo 2020, porque solo regula y promueve los comprobantes de
pago electronicos al crédito y su adecuacion al uso de la Factura Negociable,
omitiendo promover los comprobantes de pago fisicos e incorporar a la boleta de venta

para el uso de la Factura Negociable.

Contrastando la hipétesis principal con los resultados del andlisis de encuestas
a MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el afio 2020, los comentarios de
especialistas entrevistados y el Andlisis del Titulo | del D.U. N° 013-2020 y su

reglamento, se determinado que:

a La promocion es exclusiva al uso de la Factura Negociable originada

desde los comprobantes de pago electrénicos

En primer lugar, se observa que el objetivo del D.U. N° 013-2020
contenido en su articulo 2 y del Titulo | del Decreto de Urgencia N° 013-2020 es
la de establecer normas de promocién para el acceso al financiamiento a través
de la factura y recibo por honorarios, lo cual a primera vista se referiria tanto a
los comprobantes fisicos como electrénicos. De ser asi, ello hubiese estado de
acuerdo con los resultados de la encuesta realizada en la presente
investigacion, que senala que el 59.43% de las MYPES del distrito San Martin
de Porres durante el 2020 utilizan comprobantes de pago fisico y solo el

24.53% utiliza exclusivamente los comprobantes de pago de forma electronica.
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Figura 16

Formas de emision de comprobante de pago

= Fisica
Electrénica

Ambas: Fisicay
electrénica

Nota. Creacion propia.

No obstante, observando el articulo 4 del Titulo | del Decreto de
Urgencia N° 013-2020 se precisa que sus disposiciones son solo para los
comprobantes de pago electrénico. De igual forma, el articulo 1° del
Reglamento del Titulo | del D.U. N° 013-2020 precisa como objeto de este
establecer las disposiciones reglamentarias para promover el acceso al
financiamiento a través del uso de la factura electrénica y recibo por honorarios

electrénico.

Si bien la promocién del Titulo | del Decreto de Urgencia N° 013-2020 a
los comprobantes de pago electrénicos factura y recibo por honorarios esta
alineada a la politica de la SUNAT de promover dichos comprobantes y que
conforme a la Resolucion de Superintendencia N° 193-2020/SUNAT, se
dispone la obligacion a todas las empresas a utilizar los comprobantes de pago
electrénicos a partir del 01 de abril de 2021; no obstante, existe una omisién y
contradiccion por la propia disposicion de SUNAT, que reconoce la existencia
de MYPES con desventajas para el uso de comprobantes de pago electrénicos
en el Anexo | de la Resolucion de Superintendencia N° 254-2018/SUNAT que

detalla zonas con bajo o nulo acceso a Internet y que ante estas circunstancias
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los contribuyentes de dichas zonas podran seguir utilizando comprobantes de

pago fisicos.

Asimismo, el INEIl (2021) explica que el acceso de los hogares a
computadora e internet segun el area de residencia: “Con relacién al servicio de
Internet, el 66,6% de los hogares de Lima Metropolitana disponen de este
servicio, el 47,4% del Resto urbano y solo el 9,9% de los hogares del Area
rural” (p. 5). Ademas, precisa el INEI (2021) que, “Por area de residencia, en
Lima Metropolitana la poblacion usuaria de Internet significé el 85,2%, en el

Resto urbano el 72,4% y en el Area rural el 38,8%” (p. 10).

Por otro lado, como consecuencia de la falta de promocién de los
comprobantes de pago fisico, se observa la falta de determinacion de las
causales de delimitacion a la disconformidad del comprobante de pago fisico, lo
que si ocurrid respecto al comprobante de pago electrénico, conforme al
articulo 8 del Titulo | del D.U. N° 013-2020, delimitando las causales de
disconformidad sobre la factura o recibo por honorarios a los comprobantes de
pago electrénicos al crédito a tres causales de disconformidad debidamente
motivadas: (i) plazo de pago acordado, (ii) monto neto pendiente de pago y (iii)

reclamo respecto a los bienes o servicios prestados.

b La promocién del uso de la Factura Negociable no incorpora al

comprobante de pago denominado Boleta de Venta

En segundo lugar, el articulo 4° del Titulo | del D.U. N° 013-2020 senala
que las disposiciones contenidas en el referido titulo tienen por propésito
establecer medidas de promocién para el acceso al financiamiento a través de

comprobantes de pago electrénicos denominados factura y recibo por
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honorarios. De igual forma, el articulo 1° del Reglamento del Titulo | del D.U. N°
013-2020 precisa como objeto de este establecer las disposiciones
reglamentarias para promover el acceso al financiamiento a través del uso de la

factura electrénica y recibo por honorarios electrénico.

Conforme a los resultados de la encuesta realizada en la presente tesis,
el 61.59% de las MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el 2020
utiliza como comprobante de pago a la boleta de venta, de acuerdo con el

siguiente gréfico:

Figura 15

Tipo de comprobante utilizado

0%

= Factura comercial

= Recibo por
honorarios

Boleta de venta
62%
Otros

Nota. Creacioén propia

En ese sentido, se determina una omision a la realidad y necesidades
de las MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el 2020, precisando
que desde la publicacion de la Ley N° 29623 hasta el Titulo | del D.U. N° 013-
2020 la creacion y emisién de la Factura Negociable solo se realiza a través de
los comprobantes de pago denominados factura y recibo por honorarios, sin

incluir a la boleta de venta.
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Asimismo, mediante el cruce de los resultados de la encuesta
realizada en la presente tesis, se ha identificado que el comprobante de pago
en formato fisico mas utilizado por las MYPES del distrito de San Martin de
Porres durante el 2020 fue la boleta de venta (78%), tal como se muestra en el

siguiente gréfico:

Figura 29

Formas de emision segun tipo de comprobante

(%)
Recibo por
honorarios 1007

Factura Comercial _ 1% 14%

mFisica ® Electrénica = Ambas: Fisica y electrénica

Nota. Creacién propia

Por otro lado, se ha corroborado que la inclusién de la boleta de venta
como comprobante de pago seria positivo para promover el uso de la Factura
Negociable en las MYPES. Asi por ejemplo, al preguntarle su opinién a Jesus
Ramirez, Product Owner de Interbank, entrevista de fecha 03 de diciembre de
2020, senal6 que:

En algun momento se convers6 de que podia ser esta una

alternativa de financiamiento, yo creeria que en la medida de dos

cosas: lo que te da la factura de cara a garantizar al ente que te presta
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es que tu la puedes protestar como si fuera una letra; el proceso es
distinto, pero tu la puedes protestar, puedes ejecutarla si es que no te
pagan. Por el contrario, la boleta de venta hoy por hoy yo creeria que no
tiene un proceso de ejecucién; entonces ese seria el primer punto, en la
medida que una boleta de venta pueda ser en consideracion o
tuviese alguna reglamentacion para que pudiese ser ejecutada
podria ser una buena alternativa; y el punto nimero dos, es que como
siempre tu tienes una confirmacién del aceptante o del “gran comprador”
de que efectivamente te va a pagar esa factura no habria problema,
pero en la medida de que tengan esos dos puntos, de que
efectivamente pueda funcionar ante cualquier eventual no pago y
se pueda protestar y, el aceptante pueda confirmar que
efectivamente esa boleta de venta se va a convertir luego en una
factura, no le veria problema, pero si debemos de tener estos dos

puntos previos para que lo puedas considerar. (negrita nuestra)

De igual manera, Christian Anibal Serpa Romero, Jefe de Producto de
EFIDE Cooperativa de Ahorro y Crédito, en la entrevista de fecha 21 de
diciembre de 2020, sefalé que: “Si, puede ser positivo porque segun Cavali

nosotros podemos financiar hasta los recibos por honorarios”.

Asimismo, Hernan Marquez, director de Madero Factoring S.A.C., en la
entrevista de fecha 02 de diciembre de 2020, nos comenta que:

La boleta de venta la emiten normalmente personas naturales,

profesionales o gente que tiene negocio. Seria interesante, pero hay

que ver en esos casos quien es el obligado de pago. Mucho depende de

quienes el pagador porque un RUS emite una factura a otro RUS, no

sabes que comportamiento financiero ni crediticio tiene y bueno es bien
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dificil que los atiendan. Tendria que ser basicamente con obligados de

pago importantes.

Como se observa, los entrevistados consideran que la Boleta de Venta
podria incluirse como comprobante de pago originador de la Factura
Negociable siempre que pueda dejarse constancia de la conformidad y se
cumpla con los requisitos esenciales de este titulo valor, promoviendo el

desarrollo de las MYPES.

Ademas, se debe sefalar que, a diferencia de la Factura Negociable, su
antecedente la Fatura Conformada permite la creacién de este titulo valor
desde el comprobante de pago denominado Boleta de Venta, conforme al

numeral 163.2 del articulo 163° de la Ley N° 27287.

Por tanto, se ha comprobado que si existe una relacion directa e incompleta
entre el Titulo | del Decreto de Urgencia N° 013-2020 que promueve el uso de la
Factura Negociable y el acceso al financiamiento de las MYPES ubicadas en el distrito
de San Martin de Porres durante el periodo 2020, ya que el 59.43% de las MYPES
emiten solo comprobantes de pago de forma fisica y el 61.59% utilizan como
comprobante de pago la boleta de venta, los cuales no fueron parte de la promocién
del uso de la Factura Negociable contenido en el Titulo | del Decreto de Urgencia N°

013-2020.

Esta comprobacion resulta alarmante a la luz del articulo 59° de la Constitucion

Politica del Peru que obliga al Estado a brindar oportunidades de superacién a los

sectores que sufren cualquier desigualdad, con son las MYPES en general.
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En ese sentido, se propone modificar la denominacion del titulo valor “Factura
Negociable” a “Comprobante Negociable”, el cual mantendra la distincién del titulo
valor con el comprobante de pago tributario. De esta forma se tendrian como fuentes

del Comprobante Negociable a la factura, recibo por honorarios y a la boleta de venta.

Figura 32

Fuentes de la Factura Negociable

Comprobante
Negociable

Recibo por
Honorarios

Factura Boleta de Venta

Nota. Creacion propia.

VI2. Contrastacion de Hipoétesis Secundaria con resultados

Hipdtesis Secundaria. - Las limitaciones en la promocion del uso de la Factura
Negociable para el acceso al financiamiento de las MYPES ubicadas en el distrito de
San Martin de Porres durante el periodo 2020 son:

1. La imposibilidad de emitir Facturas Negociables desde la boleta de
venta.
2. La imposibilidad de emitir Facturas Negociables desde la plataforma de

SUNAT sin la intervencién de participantes de CAVALI S.A. I.C.L.V.
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3. La falta de determinacién de las causales de delimitacion a la
disconformidad del comprobante de pago fisico.
4. La confusa redaccién del articulo 10° del Titulo | del Decreto de

Urgencia N° 013-2020 y su reglamento.

Contrastando la hipotesis secundaria con los resultados del analisis de
encuestas a MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el afio 2020, los
comentarios de especialistas entrevistados y el Andlisis del Titulo | del D.U. N° 013-

2020 y su reglamento, se ha verificado que:

a Existe la imposibilidad de emitir Facturas Negociables desde la boleta

de venta.

Como fue comentando anteriormente, el Titulo | del D.U. N° 013-2020 y
su reglamento no incorporan a la boleta de venta como comprobante de pago

desde el cual se pueda crear y emitir la Factura Negociable.

En efecto, el articulo 4° del Titulo | del D.U. N° 013-2020 senala que las
disposiciones contenidas en el referido titulo tienen por propésito establecer
medidas de promocion para el acceso al financiamiento a través de
comprobantes de pago electrénicos denominados factura y recibo por
honorarios. De igual forma, el articulo 1° del Reglamento del Titulo | del D.U. N°
013-2020 precisa como objeto de este establecer las disposiciones
reglamentarias para promover el acceso al financiamiento a través del uso de la

factura electrénica y recibo por honorarios electrénico.
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Conforme a los resultados de la encuesta, el 61.59% de las MYPES del
distrito de San Martin de Porres durante el 2020 utiliza como comprobante de

pago a la boleta de venta, de acuerdo con el siguiente grafico:

Figura 15

Tipo de comprobante utilizado
0%
= Factura comercial

Recibo por
honorarios
Boleta de venta

62%
Otros

4%

Nota. Creacién propia

En ese sentido, se determina una omisioén a la realidad y necesidades
de las MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el 2020, precisando
que desde la publicacion de la Ley N° 29623 hasta el Titulo | del D.U. N° 013-
2020 la creacion y emision de la Factura Negociable solo se realiza a travées de
los comprobantes de pago denominados factura y recibo por honorarios, sin

incluir a la boleta de venta.

b La imposibilidad de emitir Facturas Negociables desde la plataforma de

SUNAT sin la intervencién de participantes de CAVALI S.A. I.C.L.V.

Conforme al Titulo | del D.U. N° 013-2020, la conformidad del

comprobante de pago electronico sera directamente a través de su registro en
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la plataforma que SUNAT; sin embargo, no permite que también se pueda

crear y emitir desde su plataforma la Factura Negociable.

En efecto, para consignar la conformidad o disconformidad de la factura
electrénica o recibo por honorarios electrénicos, se requiere que el adquirente
lo consigne en la plataforma que disponga SUNAT, conforme al numeral 7.4 del
articulo 7° del Titulo | del Decreto de Urgencia N° 013-2020, senala:

7.4 La conformidad o disconformidad del comprobante de pago

electrénico y de la informacién adicional a la que se refiere el parrafo

6.1 del articulo 6, debe consignarse a través de la plataforma que la

SUNAT disponga para tal fin. En caso el adquirente del bien o usuario

del servicio consigne su disconformidad, debe senalar el motivo de la

misma con el sustento que permita evidenciar su validez. La atencion,
subsanacién y conformidad, una vez producida esta, también se

realizan en dicha plataforma.

Asimismo, el numeral 1.14 del articulo 14° de la Resolucién de
Superintendencia N° 000165-2021/SUNAT que implementa la plataforma para
dar conformidad a la factura electrénica y al recibo por honorarios electrénico
en el marco de lo dispuesto por el Titulo | del Decreto de Urgencia N° 013-
2020, define a la plataforma como una herramienta tecnolégica y su articulo 2°
sefala que la misma sirve para brindar conformidad o disconformidad respecto
del recibo por honorarios electrénico y de la factura electrénica, que forman
parte del Sistema de Emision Electrénica y es implementada en SUNAT
Operaciones en Linea, a la que se accede de las formas siguientes: a través de
SUNAT Operaciones o el Servicio Web API REST conectado a los sistemas del

emisor, adquirente o usuario a la plataforma.
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Al respecto, la funcion de la referida plataforma de SUNAT esta
dedicada exclusivamente al registro y envié del emisor del comprobante de
pago factura electronica y recibo por honorarios electronica a SUNAT vy al
adquirente (num. 6.3, art. 6 del Titulo | del D.U. N° 013-2020); asi como, el
inicio del plazo para manifestar la conformidad de dichos comprobantes por
parte del adquirente dentro de los 8 dias calendarios siguientes de su registro

en la plataforma (num. 7.1, art. 7 del Titulo | del D.U. N° 013-2020).

Como se observa, la funciéon de la plataforma de SUNAT se limita al
registro y conformidad de los comprobantes de pago electrénicos al crédito
antes sefalados, con la informacién adicional del plazo de pago acordado y
monto neto pendiente de pago (art. 6 del Titulo | del D.U. N° 013-2020),
conservando la I.C.L.V. su funcién del registro en sus cuentas de la creacién de
las Facturas Negociables representadas por anotacion en cuenta, conforme al

articulo 2 de la Ley N° 27287.

Ante estas circunstancias, los emisores de los comprobantes de pago
electrénicos para crear Facturas Negociables, asi como transferirlas, deberan
seqguir recurriendo obligatoriamente a los servicios de un participante directo o
indirecto de CAVALI S.A. I.C.L.V (unica I.C.L.V. del Peru), salvo que tengan
cuenta emisor; pues solo, pueden tener cuenta matriz en una .C.L.V. (requisito
indispensable para la anotacion en cuenta de Facturas Negociable) los
participantes autorizadas conforme al articulo 1° del Capitulo XVII del

Reglamento Interno de CAVALI S.A. I.C.L.V.

Al respecto, solo puede ser participantes de CAVALI S.A. I.C.L.V.,
conforme al articulo 1° del Capitulo Il del Reglamento Interno de CAVALI S.A.
I.C.L.V., las siguientes personas juridicas: Agentes de Intermediacion;
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Entidades Bancarias y Financieras; Compafias de Seguros y Reaseguros;
Sociedades Administradoras; Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversion; AFP’s; otras ICLV; Entidades constituidas en el exterior que tengan
por objeto social el registro, custodia, compensacion, liquidacién o transferencia
de valores; MEF; BCRP; Empresas de Factoring; Cajas Municipales de Ahorro
y Crédito; Cajas Rurales de Ahorro y Crédito; Empresas de servicios
fiduciarios; Sociedades Titulizadoras; Cajas Municipales de Crédito Popular;
Entidades de Desarrollo para la Pequena y Microempresa; Cooperativas de
Ahorro y Crédito; Fondo Mivivienda S.A.; las entidades de crédito, entidades de
valores, entidades de inversion y entidades de seguros constituidas en el
exterior a que se refiere el numeral 2.2 del Reglamento de Bonos Soberados,
aprobado por el articulo 2 del D.S. N° 96-2013-EF; otras personas juridicas que
sean participantes en los Mecanismos Centralizados de Negociacién vy
Mecanismos Centralizados de Negociaciéon de Deuda Publica e instrumentos
derivados de éstos; y, otras personas juridicas que proponga CAVALI a la

SMV, con la debida sustentacién, para su aprobacion.

Lo antes sefalado, es concordante con el articulo 31° de la Resolucion
CONASEV N° 0031-1999 que aprueba el Reglamento de Instituciones de
Compensacion y Liquidacion de Valores; y, también conforme a lo sefialado en

el articulo 224° del T.U.O de la Ley de Mercado de Valores.

Por tanto, se identificada que existe una limitacion para las empresas en
general para acceder al uso de la Factura Negociable anotada en cuenta
porgue el registro y anotacion en cuenta en CAVALI S.A. |.C.L.V. es exclusiva
para los participantes autorizados de dicha institucién antes detallado;
debiendo recurrir a los servicios de los participantes para poder acceder al uso
de la Factura Negociable, lo cual es un acceso indirecto y limitado, supeditado
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a adquirir sus servicios obligatoriamente y de acuerdo a las condiciones

economicas que los participantes autorizados establezcan.

Cabe resaltar que, si bien esta obligacién de recurrir a los servicios de
un participante autorizado de CAVALI S.A. I.C.L.V. no afecta a la libertad de
contratar contenido en el inciso 14) del articulo 2° y 14° de la Constitucién
Politica del Peru en la medida que el emisor puede decidir si emite o no la
Factura Negociable originada en un comprobante de pago electrénico. No
obstante, esta obligacién si limita el acceso al financiamiento de la Factura
Negociable anotada en cuenta para las MYPES del distrito de San Martin de
Porres durante el 2020 y las empresas en general que no tengan la calidad de

participantes autorizados de CAVALI S.A. I.C.L.V.
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Figura 11

IV. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA NEGOCIABLE
DESMATERIALIZADA
(Proveedor no Participante)

PROVEEDOR @ @ ADQUIRENTE
s
©

SUNAT

PARTICIPANTE

e

¥ CAVALT

‘ Factrack

©

Proveedor registra el comprobante en la Plataforma de SUNAT.

SUNAT notifica al adquirente. Inicia el plazo de 8 dias calendario de
conformidad para el comprobante.

(=)
()

SUNAT informa la presentacion del comprobante.

6,

Proveedor celebra una transferencia de la factura con un Participante con
cuenta matriz en CAVALI, quien solicita la anotacién en cuenta del
comprobante.

(o)

CAVALI valida con SUNAT la informacion dl comprobante.

Se anota en cuenta la Factura Negociable y se realiza la transferencia
inicial a favor del Participante

&)
(9,

CAVALLI informa al Adquirente la anotacién en cuenta de la Factura Negociable
y el Participante efectta 1 pago.
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Nota. Fuente: Creacion propia.

Al respecto, se identificada que la plataforma de SUNAT al contar con los datos
del emisor y el adquirente, asi como del plazo de pago y monto neto pendiente del
comprobante de pago electrénico al crédito, cuenta con toda la informacion necesaria
para poder emitir electronicamente el titulo valor Factura Negociable en forma
electronica, siendo que al acceder a SUNAT Operaciones en Linea se cuenta con la
firma digital de dicha institucion publica. No obstante el Titulo | del D.U. N° 013-2020
limité la creacién de esta nueva plataforma solo para el registro, envio y conformidad

del comprobante de pago electrénico al crédito, pudiendo.

Por otro lado, conforme a los resultados de la encuesta realizada a 106
MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el 2020, el 63.21% de estas
manifestaron su voluntad de utilizar la plataforma de SUNAT para la creacion, emision
y/o transferencia de la Factura Negociable:

Figura 23

¢, Utilizaria una plataforma virtual facilitada por SUNAT para
crear, emitir, cobrar y/o transferir facturas negociables?

36.79%

63.21%

#Si =No = Otro

Nota. Fuente: Creacioén propia.
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Finalmente, mediante el cruce de los resultados de la encuesta realizada a 106
MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el 2020, identificamos que el 72%
de las empresas que utilizarian la plataforma virtual implementada por SUNAT para
crear y emitir facturas negociables sefialan que deberia ser el servicio gratuito sin
ningun costo.

Figura 26

Aceptan pagar una tasa por uso de plataforma de SUNAT
con respecto al total que afirmaria utilizarla (%)

Si utilizaria No utilizaria

m Si, se deberia pagar por su uso ®No, su uso debe ser gratuito

Nota. Fuente: Creacion propia.

Por tanto, se ha corroborado que existira un mayor acceso al uso de la Factura
Negociable, si esta puede ser creada directamente de la Plataforma de SUNAT, sin
requerir la participacion de un participante autorizado de la I.C.L.V., siendo la Unica en
el Perd CAVALI S.A. I.C.L.V.; precisando que la transferencia del titulo valor

electrénico solo se podra efectuar a través de la anotacion en cuenta en una I.C.L.V.

Por tanto, se propone como nueva estructura de emision de las Facturas
Negociables originadas en comprobantes de pagos electronicos desde la plataforma
de SUNAT, sin anotacion en cuenta ni la intervencidon de participantes autorizados de

CAVALI S.A. I.C.L.V., de la siguiente forma:
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Figura 33

IV. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA NEGOCIABLE
ELECTRONICA DESDE LA PLATAFORMA SUNAT
(Proveedor no Participante)

SUNAT

Proveedor registra el comprobante en la Plataforma de SUNAT.

SUNAT notifica al adquirente. Inicia el plazo de 8 dias calendario de
conformidad para el comprobante.

@ SUNAT informa la presentacion del comprobante

Proveedor emite la Fatura Negociable electrdnica, cuyo comprobante
de pago fue previamente confirmado.

Nota. Fuente: Creacion propia.

Cabe precisar que, a fin de posibilitar la propuesta de emisiéon de las Facturas
Negociables originadas en comprobantes de pagos electronicos desde la plataforma
de SUNAT, ademas sera necesario incorporar en la Ley de Titulos Valores — Ley N°
27287, la representacion electrénica de los titulos valores que no requiera su
anotacion en cuenta una I.C.L.V., ni la intervencion de participantes autorizados de

esta ultima; recordando que en el Peru la Unica es CAVALI S.A. I.C.L.V.
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c La falta de determinacion de las causales de delimitacién a la

disconformidad del comprobante de pago fisico

Como se sefal6 en la contrastacion del Hipotesis Principal, el Titulo |
del Decreto de Urgencia N° 013-2020 y su reglamento omitié promover el uso

de la Factura Negociable desde los comprobantes de pago fisicos.

En efecto, como consecuencia de la falta de promocion de los
comprobantes de pago fisico, se observa la falta de determinaciéon de las
causales de delimitacion a la disconformidad del comprobante de pago fisico, lo
que si ocurrié respecto al comprobante de pago electrénico, conforme al
articulo 8 del Titulo | del D.U. N° 013-2020, delimitando las causales de
disconformidad sobre la factura o recibo por honorarios a los comprobantes de
pago electrénicos al crédito a tres causales de disconformidad debidamente
motivadas: (i) plazo de pago acordado, (ii) monto neto pendiente de pago vy (iii)

reclamo respecto a los bienes o servicios prestados.

d La confusa redaccién del articulo 10° del Titulo | del Decreto de

Urgencia N° 013-2020 y su reglamento

Como ultima limitacién a la promocion de la Factura Negociable para las
MYPES del distrito de San Martin de Porres durante el 2020, y las MYPES en
general, se identifica una aparente contradiccion a la finalidad de promover el
uso de la Factura Negociable con el otorgamiento del mérito ejecutivo a los

comprobantes de pago electronico factura y recibo por honorarios al crédito.
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Al respecto, el articulo 10° del referido Titulo | del Decreto de Urgencia
N° 013-2020 sefala que:
10.1 Los/las contribuyentes que emitan los comprobantes de pago
electronico denominados factura y recibo por honorarios que
cuenten con la informacidn adicional a la que se refiere el articulo
6, con o sin la conformidad o presuncion de conformidad del adquirente
del bien o usuario del servicio, conforme lo senalado en el articulo 7,
pueden anotar en cuenta en la ICLV y realizar operaciones
necesarias para su transferencia a terceros, cobro y ejecuciéon en
caso de incumplimiento, siendo aplicable lo dispuesto en la Ley N2
29623, Ley que promueve el financiamiento a través de la factura
comercial. En caso el adquirente del bien o usuario del servicio sea una
Entidad del Estado, segun lo dispuesto en la Ley N® 30225, su
anotacién en cuenta en una ICLV s6lo podrd realizarse una vez

comunicada su emisién. (negrita nuestra)

El referido articulo 10° del Titulo | del Decreto de Urgencia N° 013-2020,
genera confusion para los usuarios de los comprobantes de pago electronicos
al crédito, en especial a las MYPES, en la medida que aparentemente se esta
otorgando mérito ejecutivo a un comprobante de pago, en vez de precisar que
los mismos pueden convertirse en el titulo valor Factura Negociable, regulado

por la Ley N° 29623.

Esta mala redaccion legislativa, generara confusién en cuanto a los
efectos de su transferencia, pues de ser considerada un titulo valor, el
transferente tendra responsabilidad solidaria frente al legitimo tenedor;
mientras que de ser considerada solo un titulo ejecutivo, la transferencia se
encontrara bajo los efectos de la cesidén de derechos.
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Cabe precisar que, los comprobantes de pago no son titulos valores, y
pareciere que la intencidon de ambos articulos es otorgarle merito ejecutivo al
comprobante de pago y dejar en desuso el titulo valor, pues como sefala el
numeral 5) del articulo 688° del T.U.O. del Cédigo Procesal Civil:

Articulo 688.- Titulos ejecutivos

Solo se puede promover ejecucion en virtud de titulos ejecutivos de

naturaleza judicial o extrajudicial segun sea el caso. Son titulos

ejecutivos los siguientes:

(...)

5. La constancia de inscripcion y titularidad expedida por la

Institucion de Compensacion y Liquidacion de Valores, en el caso

de valores representados por anotacion en cuenta, por los

derechos que den lugar al ejercicio de la accion cambiaria,

conforme a lo previsto en la ley de la materia;

(.)."

La creacién, emisidn, transferencia, cobro y ejecucion de los titulos
valores se regulan por los principios y reglas cambiarias dispuestos en la Ley
N° 27287 y para el caso de la Factura Negociable, especificamente por la Ley

N° 29623 y supletoriamente por la Ley N° 27827.

Por el contrario, los comprobantes de pago electronicos anotados en
una |.C.L.V. si bien tendrian mérito ejecutivo, conforme a lo dispuesto en el
articulo 688° del T.U.O. del Cédigo Procesal Civil, no tendria la calidad de titulo
valor por no estar expresamente senalado en el Titulo | del D.U. N° 013-2020 y

su reglamento, por lo que la aplicacion de la Ley N° 29623 no es apropiada, ya
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que dicha norma regula al titulo valor Factura Negociable y no a comprobantes

de pago con mérito ejecutivo.

Asimismo, conforme a los articulos 3° y 276° de la Ley N° 27287 se
requiere que toda creacion de nuevos titulos valores se debe realizar por ley o
por norma legal en caso de existir autorizacion para el efecto emanada de la
ley o por resoluciones emitidas por la Superintendencia de Banco, Seguros y
AFP o la Superintendencia del Mercado de Valores. En el caso del articulo 10°
del Titulo | del D.U. N° 013-2020, al no manifestar expresamente la creacién de
un titulo valor, no se podria sefalar que se esta creando un nuevo titulo valor

de acuerdo a los articulos de la Ley N° 27287 antes sefnalados.

Asimismo, con la publicacién del Reglamento del Titulo | del D.U. N°
013-2020, aprobado mediante Decreto Supremo N° 239-2021-EF, el articulo
13° establece que:

De acuerdo con lo establecido por el articulo 10 del Decreto de

Urgencia, el proveedor puede anotar en cuenta ante la ICLV su

Factura Electronica o Recibo por Honorarios Electronico, con la

informacion a la que se refiere el articulo 5 de la presente norma, y

puede realizar las gestiones necesarias para su transferencia a

terceros, cobro y ejecucion en caso de incumplimiento, bajo lo

regulado por la Ley N° 29623 y su Reglamento; asi como lo

dispuesto por los reglamentos internos de la ICLV. (...)

El Reglamento del Titulo | del D.U. N° 013-2020 si bien sefiala que esta
bajo la regulacion de la Ley N° 29623, sigue siendo imprecisa la intencion del
articulo 10° de Titulo I del D.U. N° 013-2020, pues no sefala expresamente
que se trate de la misma Factura Negociable o de un nuevo titulo valor,
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generando una confusion respecto a la naturaleza juridica sobre estos

comprobantes de pago electrénicos anotados en cuenta.

VI3. Contrastacion de Hipotesis Principal y Secundaria con estudios
similares

La Hipdtesis Principal y Secundaria de la presente tesis son contrastadas con

los resultados obtenidos de estudios similares, que detallamos a continuacion.

En la tesis para optar el grado académico de Abogado titulado “Andlisis del
régimen legal de la factura conformada, su eficacia y propuestas para incentivar su
utilizacion dentro del mercado peruano a fin de darle celeridad y seguridad juridica a
las operaciones crediticias de trafico comercial hacia el impulso del financiamiento
empresarial”’, Palacios (2011) concluyen, entre otros, que:

La regulacion de la factura negociable ha sido un intento interesante para

buscar el impulso del financiamiento empresarial en el Peru, especialmente el

de las MYPES; sin embargo, no se han considerado elementos esenciales para
su regulacion como los errores incurridos en la regulacion de la factura
conformada y las verdaderas necesidades de los agentes del mercado, pues
no solo se trata de emitir un instrumento con caracteristicas de titulo valor para
facilitar el financiamiento sino también, darles las caracteristicas necesarias
que hagan digerible su utilizacion sobre todo si se trata de un mercado donde
no existe mucha cultura juridica en seguridad de pagos y donde existe una
economia marcadamente asimétrica donde la gran empresa, conformada por

una minoria, esta en la capacidad de imponer sus politicas crediticias (p. 177).
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Al respecto, la conclusion en la tesis de Palacios (2011) coincide con los

resultados de la presente investigacién, siendo que la promocién del uso de la Factura

Negociable contenida en el Titulo | del D.U. N° 13-2020 y su Reglamento no han

considerado elementos esenciales de la realidad de las MYPES del distrito de San

Martin de Porres durante el 2020 y de las MYPES en general.

Asimismo, en el trabajo de investigacién para optar el grado académico de

Maestro en Derecho de la Empresa titulado “Oportunidades de mejora a la regulacion

sobre facturas negociables y su registro centralizado en la ICLV para promover el

financiamiento de las Mipymes con dichos instrumentos a través del Mercado de

Capitales y garantizar su cobro ejecutivo”, Hoyos et al. (2018) concluyen, entre otros

que:

Si las normas que regulan a la ICLV permitieran que distintas entidades que
participan del mercado de facturas negociables, que no cuentan con un érgano
supervisor, puedan ser potenciales participantes indirectos especiales de la
ICLV y tengan una cuenta matriz donde alojen facturas negociables originadas
de comprobantes de pago electrdnicos, se otorgaria a los proveedores o
Mipymes mayores alternativas para constituir las facturas negociables vy
obtener financiamiento o encargar la gestion de sus cobranzas. Se ha
verificado en la presente investigaciéon que, desde que la SMV permitié que
sean participantes indirectos de la ICLV, las empresas de factoring no
reguladas pero si registradas en la SBS, el niumero de participantes en la ICLV
se incremento, contando actualmente con 74 de Participantes, de los cuales 24

son empresas de factoring y 4 fondos de inversion (p. 158).

Al respecto, en el trabajo de investigacion de Hoyos et al. (2018) concuerdan

con el problema secundario de la presente tesis manifestando que aun existe
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limitaciones para acceder a la Factura Negociable anotada en cuenta de CAVALI S.A.
I.C.L.V.; no obstante formulan una propuesta distinta a la nuestra, senalando que se
deben flexibilizar las normas que regulan a la I.C.L.V. a fin de permitir a distintas
entidades calificar como potenciales participantes indirectos especiales de la I.C.L.V. y
tengan una cuenta matriz donde alojen facturas negociables originadas de
comprobantes de pago electrénicos. En cambio, en la presente tesis se propone la
eliminacién de la intervencion de participantes de la I.C.L.V. para la creacién y emision

de la Factura Negociable.

Por otro lado, en la tesis de pregrado para optar el grado académico de titulo
de Contador Publico intitulado “La Factura y Recibo por Honorario Negociables como
opcion de financiamiento para las PYMES en el distrito de Puente Piedra, ano 2015”,
Ostos y Pena (2017) concluyen que el uso de comprobantes de pago permitira a las
Pymes del distrito de Puente Piedra obtener capital de trabajo para la adquisicién de

maquinaria o mercaderias, conclusién que comparte la presente investigacion.

Por otro lado, en Colombia se ha identificado la tesis de pregrado para optar el
grado académico de Contador Publico titulado “Analisis de la implementacion de la
facturacion electronica a la empresa Cajas y Transmisiones Herrera NIT 17341425
segun el Decreto 2242 de 2015” elaborado por Montero (2021), quien sefala que:

Durante el desarrollo de la investigacion “La implementacién de la facturacion

electronica a la empresa cajas y transmisiones herrera NIT. 17341425-1 segun

el decreto 2242 del 2015” se pudo apreciar que existen muchos medios por los
cuales se puede realizar la implementacion si el contribuyente no cuenta con
los recursos necesarios 0 no quiere tener un proveedor de facturacion
electrénica, la Dian suministra su propio software para la implementacion el
cual no tiene ningun costo es de caracter publico es decir cualquiera lo puede
utilizar, este cuenta con herramientas necesarias como guias, cartillas,
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diapositivas y videos para capacitar al personal que lo va a utilizar (p. 73).

Al respecto, la conclusion de la tesis de Montero (2021) coincide con los
resultados de la encuestas realizadas en la presente investigacion en la medida que
las MYPES (en calidad de contribuyentes) que no cuenten con recursos necesarios
(falta de acceso a internet u otros) o no quieren tener un proveedor de facturacion
electrénica o la intermediacion de un participante de CAVALI S.A. I.C.L.V. para la
emision de su Factura Negociable, es la SUNAT (el DIAN en el Peru) la que facilite a
las MYPES los medios y plataformas para el uso de los comprobantes de pago y

emision y transferencia de la Factura Negociable.

Cabe precisar que, en Colombia la factura electrénica tiene la calidad de
comprobante de pago y a la vez de titulo valor cuando cumple con los requisitos para
ello, de acuerdo con el Capitulo 53 “De la circulacién de la factura electrénica de venta
como titulo valor” del Decreto 1074 que expide el Decreto Unico Reglamentario del

Sector Comercio, Industria y Turismo; y sus modificaciones.

Referido a dicho titulo valor, mediante la Resolucion N° 85 de fecha 08 de abril
de 2022, Colombia ha aprobado el desarrollo del registro de la factura electrénica de
venta como titulo valor denominado RADIAN, la misma que consiste en una
plataforma administrada por la Direccién de Impuestos y Aduanas Nacionales — DIAN,
que registra todos los eventos referidos a la factura electrénica como titulo valor:
registro de facturas electrénica de venta como titulo valor; circulacion del titulo valor,

garantias; pagos parciales o totales, protestos; entre otros.

Finalmente, de la contrastacién de nuestra Hipdtesis Principal y Secundaria
con los estudios antes mencionados, la presente investigacién coincide con la
propuesta de Montero (2021) quien afirma que la administracion tributaria debe
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suministrar e implementar las herramientas para la emision de la factura electrénica
como titulo valor (p. 73). Asimismo, existe coincidencia con la conclusion de Hoyos et
al. (2018) referido a que la actual regulaciéon de la Factura Negociable limita el acceso
a las MYPES al uso de este titulo valor en su representacién desmaterializada porque
para su emision, creacion y transferencia es un requisito la intervencién de un

participante autorizado de una I.C.L.V. (p. 158).

Vil. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

VIlI1. Conclusiones

Como resultado de la investigacion y comprobacion de nuestra Hipbtesis

Principal y Secundaria, se han obtenido las siguientes conclusiones:

e El financiamiento de MYPES en las diferentes zonas o avenidas del distrito de
San Martin de Porres predomina a través de bancos, a diferencia de las
MYPES ubicadas en las avenidas Tupac Amaru y Habich, que la forma de
financiamiento principalmente se debe a recursos propios de las ventas segun

la naturaleza del negocio

e Existe un limitado conocimiento (25%) de la Factura Negociable por parte de
las MYPES ubicadas en ubicadas en el distrito de San Martin de Porres
durante el periodo 2020, situacion que se refleja en el escaso uso (1%) de

este titulo valor.

e El Titulo | del Decreto de Urgencia N° 013-2020 no promueve el uso de la
Factura Negociable para las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin de
Porres durante el periodo 2020 a través del uso de comprobantes de pago

fisicos, pese a que esta forma de emisibn de comprobantes de pago es
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utilizado por el 59.43% de las MYPES encuestadas, ni tampoco permite emitir
este titulo valor desde la boleta de venta, pese a que este comprobante de
pago es utilizado por el 61.59% de MYPES del distrito de San Martin de

Porres durante el periodo 2020 .

Se determina una inadecuada redaccién en el articulo 10° del Titulo | del
Decreto de Urgencia N° 013-2020 que genera una confusién, por lo que es
necesario aclarar que los comprobantes de pago no obtienen mérito ejecutivo
mediante su anotacion en cuenta, sino que es a través de la anotacién en
cuenta que se crea el titulo valor Factura Negociable desmaterializada,

independiente y autbnomo del comprobante de pago.

Existe una obligacion implicita de contratar a un participante de CAVALI S.A.
|.C.L.V. para poder emitir y utilizar Facturas Negociables desmaterializadas, lo
cual limita el acceso al financiamiento de las MYPES del distrito de San
Martin de Porres durante el afno 2020 y a las empresas en general que no

tengan la calidad de patrticipantes autorizados de CAVALI S.A. I.C.L.V.

Existe una participacion insuficiente del Estado a través de la SUNAT en la
promocién del uso la Factura Negociable, debido a que limita el uso de su
plataforma a la confirmacion de los comprobantes de pago electrénicos,
pudiendo ser utilizado ademas para la emisién de la Factura Negociable

electrénico.

Debe modificarse la denominacion del titulo valor “Factura Negociable” por
“‘Comprobante Negociable”, ya que esta ultima hace referencia a los tres
comprobantes de pago que permiten la emisién de este titulo valor: factura,

recibo por honorarios y boleta de venta.
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e Debe incorporarse la forma de representacién electrénica de los titulos
valores a fin de permitir la creacion y emision de la Factura Negociable de

forma electrénica sin la participacion de una Institucion de Compensacion y

Liquidacién de Valores.
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VII2. Recomendaciones

Habiendo quedado demostrado la hipotesis principal y secundaria de la

presente tesis, a continuacién se mencionaran propuestas de mejora que permitira una

promocion completa del uso de la Factura Negociable y el acceso al financiamiento de

las MYPES ubicadas en el distrito de San Martin de Porres durante el periodo 2020:

Fomentar el conocimiento de la Factura Negociable y los beneficios de su uso
para el acceso al financiamiento y desarrollo de las MYPES del distrito de San

Martin de Porres.

Modificar la Ley de que promueve el financiamiento a través de la factura
comercial - Ley N° 29623 a fin de incorporar a la boleta de venta otorgado en
operaciones al crédito como comprobante de pago tributario capaz de originar

al titulo valor denominado Factura Negociable.

Incorporar a los comprobantes de pago fisico los beneficios del Titulo | del
D.U. N° 013-2020 otorgados a la factura y recibo por honorarios electronicos
al crédito referido a la delimitacién de las causales de disconformidad que

puede manifestar el adquirente sobre la factura o recibo por honorarios.

Eliminar el articulo 10° del Titulo | del D.U. N° 013-2020 debido a que los
comprobantes de pago electronicos al crédito no tienen mérito ejecutivo, ni
son nuevos titulos valores, sino que los mismos son fuente para la creacion y
emision del titulo valor denominado Factura Negociable representado
mediante anotacion en cuenta de una |.C.L.V., conforme regulado en la Ley

N° 29623.
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Modificar la Ley de que promueve el financiamiento a través de la factura
comercial - Ley N° 29623 a fin de permitir la creacion de la Factura
Negociable electrénica a través de la plataforma de SUNAT, sin requerir su
anotacion en cuenta, ni la intervencién de participantes autorizados de
CAVALI S.A. I.C.L.V; permitiendo registrar cualquier evento referido al uso de
este titulo valor, tales como su transferencia, clausulas especiales, pagos y

garantias.

Asimismo, incorporar en la Ley de Titulos Valores — Ley N° 27287 la creacién
de valores electronicos emitidos en soportes electronicos a través del uso de
la firma digital, sin estar registrado en una institucién de compensacion y
liquidacion de valores.

Figura 33

IV. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA NEGOCIABLE
ELECTRONICA DESDE LA PLATAFORMA SUNAT
(Proveedor no Participante)

1
PROVEEDOR @ @ ADQUIRENTE

SUNAT

Proveedor registra el comprobante en la Plataforma de SUNAT.

SUNAT notifica al adquirente. Inicia el plazo de 8 dias calendario de
conformidad para el comprobante.

SUNAT informa la presentacién del comprobante

Proveedor emite la Fatura Negociable electrénica, cuyo comprobante
de pago fue previamente confirmado.

o000

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Modificar la denominacién del titulo valor “Factura Negociable” a
“Comprobante Negociable”, el cual mantendra la distincion del titulo valor con
el comprobante de pago tributario. Los comprobantes de pago fuente para la

emision del Comprobante Negociable serian:

Figura 20

Fuentes del Comprobante Negociable

Comprobante
Negociable

Recibo por

[ onepastirhi Boleta de Venta

Factura

Nota. Creacion propia.

Se adjunta a la presente tesis el anexo de propuesta de modificacion
legislativa, correspondiente a la Ley N° 29623, Ley que promueve el
financiamiento a través de la factura comercial; la Ley N° 27287, Ley de
Titulos Valores; vy, el Titulo | del D.U. N° 013-2020, Normas de promocién
para el acceso al financiamiento a través de la factura y recibo por honorarios.
Precisamos que, se debera adecuar al Decreto Supremo N° 208-2015-EF que
aprueba el Reglamento de la Ley N° 29623 y sus modificatorias, conforme al

contenido de la propuesta de modificacion legislativa.
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IX. ANEXOS

IX1. Formato de encuesta

Encuesta - Financiamiento a través de Facturas
Negociables

Esta encuesta de investigacion tiene como finalidad conocer el uso de la factura negociable, su
opinion respecto a los problemas en su uso v a las propuestas de mejora que se plantea.

La base estadistica se mantendra en estricta reserva,

Muchas gracias.

Manuel Cuya || correo: 1202003 1 @unmsm.edy.pe
*Obligatorio

2. Correo elecirénico

3. jGué tipode empresa s considera? (UIT=5/4,300.00) *
Marca solo un dvalo.

_ ) Microempresa (ventas anuales hasta el monto maximo de 150 UIT o $/645,000.00)
:'_"_';, Pequefia empresa (ventas anuales superiores a 150 UIT y hasta 1700 UIT ¢ $/7'310,000.00))
—_} Mediana empresa (ventas anuales superiores a 1700 UIT y hasta 2300 UIT o $/9'890,000.00 )
) Gran empresa (ventas anuales superiores a 2300 UIT o $/9'890,000.00)

4,  ;Gué tipode comprobante de pago uthiza para vender sus productos y/o servidios? *
Selecciona todos los gque comespondan

| | Factura Comercial

[ | Recibo por Honorarios
[ | Boleta de Venta

[ ] otros
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5.

6.

Indique de qué forma emite sus comprobantes de pago *

Marca solo un évalo.

() Fisica

{ ) Electrénica
() Ambas: fisica y electrénica

De la preguntaanterior, ;Cudl es el tiempo de espera para cobrar sus facturas comerdiales, recibo por
honorarios, boletas de venta uotro comprobante de pago? (Puede marcar varias difernativas) *

Selecciona todos los gue comrespondan

[ ] Al contado
"] A10dias
[ ] A20dias
] A30 dias
[] A 90 dias
(7] A120 dias

Otro: [_—_]

iDe qué forma obtiene financiamiento? (Puede marcar varias alfernativas)
Salecciona todos los gue correspondan

[ ] Préstamo de bancos, cajas y otras entidades financieras
|| Préstamos de familiares, amigos, gremiales o juntas

[:l Aumento de capital o incorporacién de nuevos socios
D Factoring y/o descuento de facturas y titulos valores

[ | Emisién de bonos o papeles comerciales

Otro: D

iConoce qué es LaFactura Negociable? *
Marca solo un dvalo.

C st

{ JNo

() Lo he escuchado, pero no recuerdo.
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9,

10.

1.

Siutilizala factura negociable ;De qué forma emite sus Facturas Negocidbles? *

Marca solo un dvalo.

() Fisica (papel)

) Electrénica

() Ambas: fisica y electrénica

{ ) No uso la factura negociable

Si usala factura negocidble jGeneralmente cudl es el plazo de vencimiento de estas? *
Selecciona todos los que correspondan

[]A10dias

[]A20dias

[ ] A'30 dias

|| A90 dias

[ ] A 120 dias

[ ] No utilizo factura negociable

Otro: D

Si ha utilizado la factura negociable y ha tenido problemas ) Gué problemas ha fenido con el uso de sus Facturas
Negociables? *

Selecclona todos los que correspondan

|| Problemas con la comunicacién al adquirente para que manifieste su conformidad de la Factura
Comercial y/o bienes o servicios brindados.

[ ] Problemas con el protesto notarial de la Factura Negociable.
[ ] Problemas en el cobro judicial/arbitral de la Factura Negociable.
|| Con los plazos para pagar las Facturas Negociables suelen ser muy largos (mayores a 30 dias).

]:I Los bancos, empresas de factoring y otras entidades financieras no quieren comprar mis
facturas negociables.

D No vendo/transfiero mis facturas negociables porque ofrecen tasas de descuento caras o poco
atractivas.

D Uso factura negociable, pero nunca he tenido problemas,
[ | Nunca he usado la factura negociable.
Otro: [—*]
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12 Sila SUNAT faciitara una plataforma virtud para crear, emitir, cobrar y/o transferir Facturas Negociables
iVUsted la utilizaria? (Puede explicar sus razones en “Otro”) *

Selecciona todos los que correspondan
[ ]8i
[ |No
Otro: D

13. Sobre la phataforma digital de SUNAT, jAceptaria pagar una tasa por suuso? (Puede indicar un precio en
"Otro") *
Selecciona todos los que correspondan

|| 8i, se deberia pagar por su uso,
|| No, suuso debe ser gratuito,

QOtro: E]

221




IX2. Guia de Preguntas de Entrevistas

1) Alexander Chiu Werner - CEO de FINSMART.
Fecha: 30 de noviembre de 2020

a)

¢,Cuales son los problemas que advierte en un micro y pequefio empresario
cuando quiere acceder a un financiamiento en general?

¢, Cuales son los requisitos o informacion que requieren para comprar las
facturas negociables?, ;interesa el plazo de vencimiento de las facturas
negociables?

En su experiencia, ¢cudles son los problemas que han encontrado en la
emision y transferencia de la factura negociable?

¢, Qué opina que la factura negociable obligatoriamente deba contener una
clausula de pago a cargo de una cuenta bancaria del adquirente?, ;facilitaria
de alguna forma la liquidacion de la factura negociable?

En atencion que SUNAT mantendra el registro de la conformidad de facturas
electronicas emitidas a crédito, ¢ considera beneficioso usted que se amplie las
atribuciones de SUNAT para que se encargue del registro y emision de
facturas negociables que a la fecha lo tiene CAVALI como unica ICLV del Peru,
dejandole a esta ultima la negociacién y transferencias en el mercado de
valores?

Respecto a las modalidades de comunicacion entre el proveedor y adquirente,
¢ Considera usted que seria conveniente se incorpore obligatoriamente el
correo electronico registrado ante SUNAT en los comprobantes de pagos a
efectos mejorar la comunicacién y obtencién del mérito ejecutivo de la factura
negociable?, ;cual deberia ser la participacién de SUNAT con relaciéon a la

factura negociable?
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g) Finalmente, sobre el proyecto de ley de vencimiento a 30 dias de las facturas,
¢,De qué forma cree usted que afectaria el mercado de factoring de facturas

negociables?

Hernan Marquez, Gastén Romero e Ignacio Marquez — Madero Factoring S.A.C.
Fecha: 02 de diciembre de 2020

a) ¢Cudles son los problemas que advierte en un micro y pequefio empresario
cuando quiere acceder a un financiamiento en general?

b) ¢Cuéles son los requisitos o informacién que requieren para comprar las
facturas negociables?, ;interesa el plazo de vencimiento de las facturas
negociables?

c) En su experiencia, ¢cuéles son los problemas que han encontrado en la
emision y transferencia de la factura negociable?

d) En su opinion, ¢consideraria positivo incluir a la boleta de venta como tercer
comprobante de pago con capacidad de convertirse en el titulo valor
denominado factura negociable?

e) ¢Qué opina que la factura negociable obligatoriamente deba contener una
clausula de pago a cargo de una cuenta bancaria del adquirente?, ;facilitaria
de alguna forma la liquidacion de la factura negociable?

f) En atencion que SUNAT mantendra el registro de la conformidad de facturas
electronicas emitidas a crédito, ¢considera beneficioso usted que se amplie las
atribuciones de SUNAT para que se encargue del registro y emisién de
facturas negociables que a la fecha lo tiene CAVALI como unica ICLV del Peru,
dejandole a esta ultima la negociacién y transferencias en el mercado de
valores?

g) Respecto a las modalidades de comunicacién entre el proveedor y adquirente,
¢ Considera usted que seria conveniente se incorpore obligatoriamente el

correo electronico registrado ante SUNAT en los comprobantes de pagos a
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efectos mejorar la comunicacion y obtencion del mérito ejecutivo de la factura
negociable?, ;cual deberia ser la participacién de SUNAT con relacién a la
factura negociable?

Finalmente, sobre el proyecto de ley de vencimiento a 30 dias de las facturas,
¢,De qué forma cree usted que afectaria el mercado de factoring de facturas

negociables?

Claudio Arciniega — Gerente General de CAVALI S.A. I.C.L.V.
Fecha: 15 de diciembre de 2020

a)
b)

c)

¢, Cémo funciona el registro de factura negociable en CAVALI? ;cémo se

¢ Qué consideras necesario para impulsar un mercado secundario?
Actualmente, hay un proyecto de ley que la comision de economia presidida en
ese momento por Araoz tenia como nueva obligacion que las facturas venzan a
maximo 30 dias, salvo acuerdo en contrario entre las partes.

Ahora con el Decreto de Urgencia 013-2020. SUNAT va a mantener un registro
de conformidad de las facturas electrénicas emitidas a crédito. ¢Consideras
que resulta positivo se amplie las atribuciones de SUNAT para que también
registre las facturas negociables a efectos de CAVALI mantener la
transferencia de facturas negociables?

Y hablando de las ventajas de este Decreto de Urgencia, el articulo 10° permite
a la misma factura ya con la confirmacion en SUNAT darle mérito ejecutivo sin
necesidad de convertirla en factura negociable, y como que ya estaria
quitandole las mismas caracteristicas a las facturas negociables; ¢cual fue la
intenciéon?

En otros paises como en Colombia no hicieron que la factura o comprobante
de pago tenga una tercera copia, sino que el mismo comprobante de pago sea

el titulo valor. ¢ Cual es tu opinién sobre esto, consideras que seria beneficioso
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que la misma factura sea el mismo titulo valor o debe de haber una tercera
copia que diferencie un comprobante de pago tributario y un titulo valor?

g) Normalmente cuando ustedes emiten este documento supongamos que el
adquiriente no esté registrado en CAVALI, es nuevo y le tienen que notificar
yendo al domicilio fiscal. ;Consideras que seria mejor hacer un pequefo
cambio y que en vez de domicilio fiscal, que la misma SUNAT cree a todas las
personas formales una bandeja de entrada para que el (Factrack) les mande
un correo? Cosa que cada persona, cada adquiriente tenga que, en un periodo
de proyeccion de esta norma para implementar esta modificacion, consignar a
una persona de contacto que se dedique a recibir y a efectos de manifestar
conformidad y disconformidad sobre facturas negociables, asi como lo tienes
cuando te envia un correo SUNAT y que sea una bandeja especial.

h) ¢Consideras positivo que se obligue a consignar un numero de cuenta
bancaria en la factura negociable a cargo del adquiriente, cosa que cuando el
legitimo tenedor sea el mismo proveedor el mismo que adquiere la factura
negociable se acerque a un banco o a una empresa del sistema financiero
presente la factura negociable y lo debite o seria muy riesgoso?

i) Se estaba hablando mucho, en Colombia, sobre los titulos valores
inmaterializados que se quedan con soportes digitales, firmas digitales entre el
banco y el cliente. Claro, que nacen electronicos. Asi es y que no lo registran
contablemente. ;Crees o conoces algo si se esta discutiendo sobre esto con
CAVALI para la creacion e implementacion de estos titulos valores?

j) Como para terminar, ¢qué consideras que debiesen hacerse las

modificaciones a la regulacién de la factura negociable para ir mejorandola?

4) Christian Anibal Serpa Romero - Jefe de Producto EFIDE Cooperativa de Ahorro y
Crédito.
Fecha: 21 de diciembre de 2020
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¢, Qué forma de financiamiento le brindan a las micro y pequefas empresas:
factoring o descuento de facturas?

¢ Cuales son las causas que limitan a las MYPES para acceder a un
financiamiento especial para el factoring?, ¢Utilizarian facturas negociables
fisicas?

En tu experiencia, ¢cuales son los problemas que han encontrado en la
emision, transferencia, protesto y/o ejecucién de la factura negociable?

En tu opinién, si fuese posible transferir una factura negociable sin la
conformidad del adquirente, ¢ ustedes como Cooperativa comprarian este titulo
valor?

En tu opinién, si fuese posible emitir y transferir facturas negociables
electronicas desde la plataforma de SUNAT, sin la necesidad de recurrir a los
servicios de Cavali, ¢ Brindarias servicios de financiamiento con este titulo valor
digital? ¢ Crees que es mas rapido y menos costoso para el sistema actual?
¢Consideras que seria conveniente incorporar obligatoriamente, el correo
registrado en SUNAT a efectos de mejorar la comunicacion de forma rapida y
segura?

En tu opinidn, ¢Consideras positivo incluir a la boleta de venta como un
comprobante de pago capaz de convertirse en titulo valor?

¢ Consideras que seria posible en el supuesto de tener comprobantes de pago
de un mismo adquirente no vencidos, acumularlos a través de la plataforma de
SUNAT a efecto de que cuando se acumule se genera un documento que sea
anotado en cuenta en Cavali?

Se ha comentado mucho sobre el tema del vencimiento a 30 dias de las
facturas, que viene desde Chile, en el Peru se tenia un proyecto en el 2019 que
por causa del COVID-19 no se ha publicado. ;De qué forma crees que

afectaria al mercado de factoring este proyecto de vencimiento a 30 dias?
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5) Jesus Ramirez Costales — Product Owner de Interbank.
Fecha: 03 de diciembre de 2020

a)

¢ Cudles son los problemas que advierte un micro y pequeno empresario
cuando quiere acceder a un financiamiento en general?

¢ Cuales son los requisitos o informacion que se requiere para comprar las
facturas negociables? ¢ Interesa el plazo de las facturas negociables?

En su experiencia, ¢Cuéles son los problemas que ha encontrado en la
emision y transferencia de facturas negociables?

Desde tu experiencia, ¢cudal ha sido el impacto del COVID-19 y el Estado de
emergencia en el factoring? ¢ha sido suficiente el apoyo de financiamiento
para las empresas en general?

En tu experiencia, ¢podrias indicarnos cual es el porcentaje de mypes que
accedieron a factoring/descuento en este ano?

En tu opinién ;considerarias positivo incluir a la boleta de venta como un
comprobante de pago con capacidad de convertirse en el titulo valor
denominado factura negociable?

Consideras que seria positivo para el fomento del factoring, unificar la factura
comercial con el titulo valor negociable, esto es, el comprobante de pago que
emite el usuario sea el mismo titulo valor, sin necesidad de una tercera copia.
Qué opinas de que la factura negociable deba contener obligatoriamente una
clausula de pago a cargo de una cuenta bancaria del adquiérete, ¢facilitaria de
alguna forma la liquidacion de la factura negociable?

En atencién a que SUNAT mantendra el registro, y esto es porque hay una
norma que ha salido en enero en la que obligan a SUNAT a que tenga una
especie de registro de conformidad de la factura comercial (el comprobante de
pago) que confirme su validez, la pregunta seria ¢ consideras beneficioso que
se amplie las atribuciones de SUNAT para que también se encargue de la

emision y registro de las facturas negociables, que a la fecha lo mantiene
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CAVALI como unica entidad de liquidacion y compensacion de valores en el
Perd, dejandole a CAVALI el ambito de la negociacion y transferencia de estos
titulos valores dentro del Mercado de Valores?

Respecto a las modalidades de comunicacion entre el proveedor y el
adquirente, ;consideras que seria conveniente que se incorpore
obligatoriamente el correo electrénico registrado ante SUNAT del adquirente en
los comprobantes de pago a efectos de mejorar la comunicacién y obtencion
del mérito ejecutivo de la factura negociable?

Respecto al fenémeno de la digitalizacién de los titulos valores que se ha
desarrollado bastante en este tiempo de pandemia, existen titulos valores que
no necesitan de una ICLV como en nuestro caso es CAVALI, ;tu qué crees

que hace falta para que se utilicen estos titulos valores en el Per(?

6) Daniel Alonso Garcia Lépez — Intendente de Estudios Economicos de la
Superintendencia del Mercado de Valores.
Fecha: 03 de diciembre de 2020

a)

Existe el Proyecto de Ley que obliga a las facturas un vencimiento maximo a
30 dias de las facturas. En su opinién, ;de qué forma cree usted que afectaria
el mercado de fondos de inversién y titulizacion que utilizan facturas
negociables con vencimientos mayores a 30 dias?, ¢ existen propuestas desde
la SMV que se dirjan a desarrollar un mercado secundario de facturas
negociables?

¢,Cree usted que el otorgamiento del mérito ejecutivo a la factura comercial
electronica anotada en cuenta y registrada en una ICVL desincentivara el uso
de la factura negociable?, ;Considera que debe eliminarse la factura
negociable o unificarlo con el comprobante de pago como sucede en Colombia
y Chile?

Respecto al fenédmeno de la digitalizacién de los titulos valores sin la
participacién de una ICLV que los registre (como en Colombia), ¢qué hace falta
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para que se pueda hacer uso de estos titulos valores en el Pera?, ;la SMV
esta evaluando la posibilidad de crear algun titulo valor que no requiera de la
anotacién en cuenta y registro de una ICLV?

Actualmente, ante la falta de pago de una factura electrénica y el rechazo de
empresas de factoring en adquirirla esta no se podra convertir en un titulo valor
(factura negociable). Siendo que, SUNAT mantendra el registro de la
conformidad de facturas electrénicas emitidas a crédito, ¢Consideraria
beneficioso usted que se amplie las atribuciones de SUNAT para que mediante
una plataforma digital se encargue del registro y emision de facturas
negociables electronicas que a la fecha lo tiene CAVALI como Unica ICLV del
Peru, dejandole a esta ultima la funcién de las transferencias de las facturas
negociables?

Respecto a las modalidades de comunicacion entre el proveedor y el
adquirente de facturas, ¢considera usted que seria conveniente se incorpore
obligatoriamente el correo electronico registrado ante SUNAT en los
comprobantes de pagos a efectos mejorar la comunicacién y obtencion del
mérito ejecutivo de la factura negociable?, ;Cual deberia ser la participacién de
SUNAT con relacién a la factura negociable?

¢ Considera positivo que la factura negociable obligatoriamente deba contener
una clausula de pago a cargo de una cuenta bancaria del adquirente de los
bienes y/o servicios? ¢ Facilitaria de alguna forma la liquidacion de la factura

negociable y bancarizacién de las MYPES?

7) Alejandro Niquén — CEO de Genera Factoring y Director de APEFAC.
Fecha: 15 de enero de 2021.

a)
b)

c)

¢ Cémo asi decidiste iniciar por el tema del factoring?
¢ Y piensas pasar de ese fondo a inversion a un fondo publico?

¢, Cuanto tiempo tiene APEFAC trabajando en esto?
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¢,Cudles son los problemas que advierte cuando un micro y pequefo
empresario cuando quiere acceder a un financiamiento?

¢, Como ha afectado el COVID al factoring?

En la factura conformada puedes crear el titulo valor desde la boleta de venta,
pero en la factura negociable no es posible. ;Consideras positivo incluir a la
boleta de venta como un comprobante capaz de generar la factura negociable?
En el Decreto de Urgencia 013-2020 a la factura del comprobante de pago
electronico al crédito, ya sea factura, el articulo 10° le da la posibilidad de
otorgarle merito ejecutivo directamente siempre y cuando se anote en cuenta.
¢Consideras que sera positivo para el factoring o afectara la factura
negociable?

Ahora con este Decreto de Urgencia, SUNAT va a crear una plataforma digital.
¢ SUNAT tendra la capacidad operativa para hacer esto y para poder darle
conformidad?

En el uso de facturas negociables, ¢cudles son los problemas que has tenido
en la creacion, emision, transferencia y cobro de la factura negociable?

¢;Qué piensas del uso de correo y el uso de bandejas de entrada
exclusivamente para el uso de la factura negociable y que sean de informacion
publica? ;Consideras que esto mejoraria la operatividad de la factura
negociable?

Se cobra por cada constitucion de comprobante que genera una factura
negociable. Ahora como a los comprobantes se va a poder dar conformidad
desde SUNAT. ;Con estos comprobantes confirmados se podran acumular
siempre que no venzan y se podra constituir una factura negociable? ;Crees
que esto sea beneficioso?

Sobre el tema de los 30 dias de vencimiento ;Qué opina?
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IX3. Graficos

Figura 1

Factura negociable

I. ESCENARIO PARA EL USO DE LA FACTURA NEGOCIABLE

|

PROVEEDOR ADQUIRENTE

Proveedor transfieren bienes o prestan servicios al Adquirente:
e Al contado; o,
e Al crédito (escenario base para el uso de la FN)

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 2

Factura negociable materializada

FACTURA NEGOCIABLE RULC. imerodeftiaslpmesda

Apellidos y nombres, 0 denominacién o razén soclal
o denom FACTURA
Direccidn del domicilio fiscal I DE SERIE- N° CORRELATIVD
Diraccidn del punto de emisidn (puede consignarse la totalidad de
establecimientos de la empresa)
{Apelidos y nombres, o denaminacién o razin
Sefior (gs): _socialdel adquirente o usuaric)* Fecha de emision; _#msa”
RUC N°; _iN°deRI del adquirerte ousuario)® Guia de Remision del Remitente:
{Mirmeno de ka guia deremisidn relacionadsa con o operacidn)®
Direccion: ] e —  Mdmerode otro docurnento refacianado o la aperociin®
"'.'.ESEE GANTIDAD DESCRIPCION PRECIO UNITARIO IMPORTE
VALOR DE VENTA
GV 18%
Son: IMPORTE TOTAL BY LETRAS )* IMPORTE TOTAL

Digtas de imprentao empresa grdfics que efectud fa impresidn:
aj Nimero de RUC

b) Facha de impresidn

c) Nimero de autoniz cidn de impresidn otorgado porka SUNAT

Copia Transferible - No Vilida para Efectos Tributarios

* Informacidn no necesariamente impresa
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Informacion Adicional de la Factura Negociable

& Fecha de vencimiento conforme al aricuo 4° de la Ley WP 20623 y
modficatorias. A falta de indicacidn de la fecha de vencimiento en la Factura

Fecha de vencimiento: ___// a/ Megaciable, sa antiends que vance a los treinta (30] diss calandario siguiantas

a la fecha de emisidn.

b/ El manto rete pendente de pago ea el

Maonto adelantado: Monto neto pendiente de pago b/ sddo dal precio de vents lusgo de

deacontar los adelantos efectuados por al
Adquirents, aal como las retencionea,

Medo de Pago: defracciones, vy ofras daducciores o
. adelantos a |os que pueda estar aujeto el
*Pago Unico () FechadePago: _ [/ [ of ;‘“’”F”‘?bﬂmﬁfﬂﬂu &n virtud &l marco
*Pago en Cuotas | ) Nimero de Cuotas: E}':;f%: mﬁ?pﬂgu.p:\mmfﬁfmmg
(Firma del proveedor) s camomte
(Mombres y apellidos del proveedor)
Fechas de Pago de Cuotas: &
Fecha de Entrega de la Factura Negociable Aceptacion:
Ciudad), de de2,0
(Cuudad),  de de2,0 (Guxdach
Expresa: SI{ Je NO( J#

GConstancia: VB. o Sallo

Clausulas Especiales: o/

&' Dicha informacidn se conaignerd an caso la acaptacidn ssa
expreas y s amita en |a forma y dentro del plazo lecido an
&l articulo 7 da 2 Ley N 20623 y modificatorias.

ff Dicha imfarmacikin sa consignard cuanda of la presuncian
de conformided establecida en &l articulo T da la Ley N° 20623
y modificatorias.

¢ La Factura Megociable podrd incorporar todss las clduaulas
ordinarias y especidea previstas y permitidaz en la Ley de
Thulcs y Valores, taniendo en cusnta empre |as limitacionas
@ﬁﬂﬂ en o Ley N° 20623 y modificatoriss y en su

Firma del Adquirante Firna del Proveedor
Endoso:
A la orden de:
Documento:
Fecha:
(firma del endosants)
(nombra y apeallidos)

(documento de identidad)

Nota. Fuente: Ministerio de Produccién
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Figura 3

Factura Negociable materializada

~
s "M., FACTURA NEGOCIABLE
% g, AS|I FUNCIONA:
- 6y

- -

Operacion: Venta de bienes o prestacion de servicios en la que existe saldos por pagar.

/‘—;;;acioﬂ\

PROVEEDOR e FACTURA ran— COMPRADOR
Q % > M
\\ Y

N\
" &
\\ \\\ﬂnanctamlento —— ,'l ’/.
’ )
A y 2
endoso N, N\ o K
\ \ 'I.‘ ,/ pagador
\ I.," ’,,
ENDOSATARIO ®
entidad financiera é s u NAT

Nota. La figura muestra la emisién, conformidad, transferencia y
ejecucion/cobro de la Factura Negociable originada en comprobante de pago fisico.

Fuente: SUNAT.
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Figura 4
Factura Negociable desmaterializada

> L ;—!L \ _%_ L J_ Wictiva: Sar ol sutor del

cocurmento
Fecha: 210051021 14:97.37-0500

Motivo: Ejecutivo CONSTANCIA DE INSCRIFCION Y TITULARIDAD

FM-C -2021 LIMA, 210672021
En concordancia con lo dispuesto por el articulo 18.3 de la Ley de Titulos Valores, e inciso § del articulo 633 del Cadigo Procesal Civil. &l articule
216 de la Ley del Mercado de Valores y & articuls 60 del Reglamento de Instituciones de Compensacion y Liguidacién de Valores, se deja
constancia que en e Registro Contable que administra CAVALI 3.4 ICLV. a Ia fecha de emision de la presente Constancia de Inscripcion y
Titularidad, bajo el codigo RUT 2gistrado a nombre de | FONDO DE
INWVERSIOMN. en la Cuenta Matriz | Cuenta de Emisor de |

Titubo Wakor

figura inscrito el siguiente Titulo Waler anotado en cuenta:

| 1} | Estado Titubo Valor

| Anotada en Cuenta |

| 2) | Origen del Tiule Valor

| Anotado en Cuenta |

3} | Datos del Titulo Valor:

a) Descripcitn

Factura Mepociable

b} Serie y Mumeracién E0D1-72

2} N* de Autorizacion No Aplica

d) Cidigo del Valor FNODO1972461
&) Origen del Comprobante de Pago Electronico

f} Tipo de Comprobante de Pago

Factura Comercial

@) Razon Social f Mombres y Apelidos del

Pros T t 5% SAC.

hi RUC del Proweedor 2 2

1 Razon Social [ Mombres y Apellidos del - -
Adguirente ROS S.A.C
I} RUC del Adguirent= 20

k) Fecha de Emision O5/03/2021

1 Descripeion del bien o servicio

SERVICIO DE INVESTIGACION PETROLERA POZ0 C-28  PETROMONT

m) Tipo de Moneda

Dalares

nj Precio Unitario

Segun indique la factura comercial

o) Valor de Venta $20,000.00
el IGW $2.800.00
q) Importe Total de la Venta $23,800.00
r} Mimero de guia de remision No Aplica
s} Mumero de orden de compra o documento gue
haga Mo Aplica
de las veces
4} | Informacion Adicional del Titulo Valer:
a) Departamento Proveedor 15-LIMA|
b) Provincia Proweedor 1-LIMA
c) Distrito Proveedor 14-LA MOLIMNA
d) Domicilio Provesdor AN ACL
) Departamento Adguirents J0-PIURA
f} Provincia Adguirents T-TALARA
g} Distrito Adquirente 2-EL ALTO
h) Domicilio Adquirente =L
| Fecha de Vencimiento 07/08/2021 ]
[} Condicion de Pago Incumglmiento en el Pago

La emision de la presente comunicacion se efectiia para iniciar un proceso de ejecucion, por ke que |a vigencia de la misma se extiende hasta que

523 restituida o se expida &l respectivo mandato judicial

Pagina 1
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ki Monto Neto Pandients ds Poago $20.768 00
1) Fecha de Pago 07002021
m) Tipo de Paoo Fgo unico
0} Focha de Entrega ool Thuto Valor No Aplice
D) Focns s Comumneacion al Adouimeiie de s AN
e any en cyent 200032021
a) Focha do Conformadod Expross dal Aqunante 20032021
1) Facha de Decaondormidad del Adguinsmin No Aplica
5} Motivo Descontormmicad (=2 "]ay COmsMoncs 5o 2o Aplica
li ocho ICmoon BEUNCIon de No Aplica
[8) | Clausubas Espeacinies Sal Titulo Vslkoe [ No Aplica
6) | Foctin On mnfinon e b comumicaenon al stgusrenie
rospecio o la sobatud de smeson de la Constancis 17002021
oo Insanpodn y Tindandad pam un Proceso de =
Eocuck

| :: | iugn ﬁ LEODCION 08 Constancio do TRschpcion lz‘ )

Nota. Fuente: CAVALI S.A. I.C.L.V.

Figura 5

Factura Negociable desmaterializada

Volcocon dal

Nota. La figura muestra la anotacién en cuenta, conformidad, transferencia y

ejecucion/cobro de la Factura Negociable desmaterializada. Fuente: Presentacion de

Claudio Arciniega — CAVALI S.A. I.C.L.V. (Entrevista de fecha 15 de diciembre de

2020).
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Figura 6

Clasificacion de MIPYME

Capital

Empleadora Sociedad

Empresa de
Hogar

Autoempleo

MiPyME

Caracteristicas
de fa Empresa

Establecimiento

Con Local

Sin Local

Formalidad

Urbana Formal

Rurz! Informal

Caracteristicas
de Produccion

Orientacion
Productiva

Productos
diferenciados

Segmentacion
por ingreso

Segmentacion
geografica

Insercion
subordinada

Uso instensivo
de Factores

Recursos
Naturales

Conocimiento

Trabajo

Nota. La figura muestra las clasificaciones de acuerdo con las

caracteristicas de la empresa y de produccién. Fuente: Alvarez y Duran

(2009)
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Figura 7

Il. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA
NEGOCIABLE

PROVEEDO

R

ADQUIRENTE

Adquirente deja constancia de su presentacién (inicia el
plazo de 8 dias calendario para su conformidad); en
caso contrario. Se crea la Factura Negociable.

Proveedor remite el Comprobante, bienes o servicios, y
la tercera copia “Factura Negociable”.

El Proveedor envia una carta notarial obteniendo
constancia de su presentacion (inicia el plazo de 8 dias
y calendario para su conformidad). Se crea la Factura
Negociable.

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 8

VI. TRANSFERENCIA DE LA FACTURA NEGOCIABLE
MATERIALIZADA

BN —— e

PROVEEDOR ADQUIRENTE

o]

NUEVO LEG.

Proveedor transfiere la Factura Negociable via
endoso.
Proveedor comunica al adquirente la transferencia
de la Factura Negociable y los datos del nuevo
legitimo tenedor.

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 9

VIIl. COBRO Y EJECUCION DE LA FACTURA
NEGOCIABLE MATERIALIZADA

()
&)

LEGITIMO TENEDOR

O

ADQUIRENTE

(©)

©,

RIE]
AIA]

PODER JUDICIAI

DEL PERI

Legitimo Tenedor requiere el pago Factura
Negociable al Adquirente, garantes y demas
obligados.
En caso de falta de pago, efectla el protesto por
falta de pago y obtiene la Factura Negociable

’ y protestada

Legitimo Tenedor ejerce las acciones cambias
y mediante el proceso Unico de ejecucion a través del

Poder Judicial.

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 10

l1l. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA NEGOCIABLE
DESMATERIALIZADA
(Proveedor Participante)

GSROVEEDOR @ @ ADQUIRENTE
N @
@ SUNAT

] /¢

 roctrack

Proveedor registra el comprobante en la Plataforma de SUNAT.

SUNAT notifica al adquirente. Inicia el plazo de 8 dias calendario
de conformidad para el comprobante.

SUNAT informa la presentacién del comprobante.

Proveedor con cuenta matriz en CAVALLI, solicita la anotacién en
cuenta de la factura o recibo.

CAVALI valida con SUNAT la informacion dl comprobante.

Se anota en cuenta y se crea la Factura Negociable
desmaterializada

CAVALI informa al Adquirente la anotacion en cuenta de la Factura
Negociable.

0000000

Nota. Fuente: Creacidn propia.
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Figura 11

IV. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA NEGOCIABLE DESMATERIALIZADA

(Proveedor no Participante)

PROVEEDOR (1) (2) 7 roauente
s
©

<
SUNAT

O

PARTICIPANTE

e

CCAVALI

Proveedor registra el comprobante en la Plataforma de SUNAT.

SUNAT notifica al adquirente. Inicia el plazo de 8 dias calendario de
conformidad para el comprobante.

SUNAT informa la presentacion del comprobante.

Proveedor celebra una transferencia de la factura con un Participante con
cuenta matriz en CAVALI, quien solicita la anotacién en cuenta del
comprobante.

CAVALI valida con SUNAT la informacion dl comprobante.

Se anota en cuenta la Factura Negociable y se realiza la transferencia inicial a
favor del Participante

CAVALLI informa al Adquirente la anotacién en cuenta de la Factura Negociable y el
Participante efectta 1 pago.
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Nota. Fuente: Creacion propia.

Figura 12

VII. TRANSFERENCIA DE LA FACTURA NEGOCIABLE
DESMATERIALIZADA

PARTICIPANTE O
PROVEEDOR
CUENTA EMISOR

0

@ ADQUIRENTE

CAVALI

F roctrack

N\ 2

NUEVO LEG. TENEDOR

Proveedor con cuenta emisor de I.C.L.V. o Participante celebran
un contrato marco de transferencia de Factura Negociable.

Proveedor con cuenta emisor de |.C.L.V. o Participante registra la
solicitud de transferencia en CAVALI.

Adquirente con cuenta |.C.L.V. o Participan registra la
confirmaciéon de compra en CAVALL.

Confirmado la liquidacion de venta, CAVALI anota los datos del
nuevo titular de la Factura Negociable y finaliza la liquidacion del

pago.

CAVALI comunica al Adquirente la transferencia y los datos del
nuevo legitimo tenedor.

OROIOIOIO

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 13

VIIl. COBRO Y EJECUCION DE LA FACTURA
NEGOCIABLE DESMATERIALIZADA

LEGITIMO TENEDOR

O

()

@ ADQUIRENTE
GAVALI @

 roctrack

&, mm
AIA]

PODER JUDICIALI
DEL PERI

O

Legitimo Tenedor requiere el pago Factura
Negociable al Adquirente, garantes y demas
obligados.

OI0I0

En caso de falta de pago, requiere la Constancia de
Inscripcién y Titularidad a CAVALI, quien comunica al
Adquirente para su pago. Ante la falta de pago
CAVALI expide la Constancia.

&,

Legitimo Tenedor ejerce las acciones cambias
mediante el proceso Unico de ejecucion a través del
Poder Judicial.

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 14

Tipo de Empresa Encuestada

Gran Empresa (Ventas anuales

superiores a 2300 UIT o $/9'890,000) = °%

Mediana Empresa (Ventas anuales
superiores a 1700 UIT y hasta 2300 UIT 0%
0 5/9'890,000)

Pequefia Empresa (Ventas anuales
superiores a 150 UIT y hasta 1700 UIT 21%
0 S/7'310,000)

Microempresa (Ventas anuales hasta el

monto maximo de 150 UIT 0 S/ _ 79%

645,000)

Nota. Fuente: Creacion propia.

Figura 15

Tipo de comprobante utilizado

0%

34% . Factura comercial

= Recibo por honorarios
62% = Boleta de venta

Otros

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 16

Formas de emision de comprobante de pago

= Fisica
= Electronica

= Ambas: Fisicay
electrénica

Nota. Fuente: Creacién propia.

Figura 17

Tiempo de espera para cobrar boletas, recibos y otros

Al contado A 10dias A20dias A30dias A90dias A120dias Otros
M Series1 84% 4% 2% 9% 1% 0% 0%

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 18

Formas de Financiamiento

46%
26%
20%
8%
0% 0%
Préstamo de Préstamo de Aumento de Factoring y/o Emisién de Otro
bancos, cajas familiares, capital o descuento, bonos o
y otras amigos, incorporacién de facturasy  papeles
entidades gremialeso de nuevos titulos valores comerciales
financieras juntas socios

Nota. Fuente: Creacién propia.

Figura 19

Conocimiento de la Factura Negociable

13%

- 25%

62%
N

=Si =No = Lo ha escuchado, pero no recuerda

Nota. Fuente: Creacioén propia.
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Figura 20

Forma de emitir Factura Negociable

100%
80%
60%
40%
20%

1% ' 1%

F\
0% -
Fisica (papel) Electronica
= Series1 1% 1%

2%

96%
A—

Ambas: Fisicay No usa la factura
negociable

electrénica
2%

96%

Nota. Fuente: Creacion propia.

Figura 21

120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%

m Series1

Plazo de vencimiento de la factura negociable

0%

A10
dias

0%

0% 4%
A 20 A 30
dias dias
0% 4%

Nota. Fuente: Creacion propia
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0% 0%
A 90 A 120
dias dias
0% 0%

96%

No
utiliza
facturas
negociab
les

96%

0%

Otro

0%




Figura 22

Problemas que ha tenido con las facturas negociables

Otro 0%

Nunca ha usado la factura negociable NG

Uso factura negociable, pero nunca he tenido

O,
problemas 3%

No vendo/transfiero las facturas negociables 0%
porque ofrecen tasas de descuento caras o... °
Los bancos, empresas de factoring y otras 0%
entidades financieras no quieren comprar... =~ '°
Con los plazos para pagar las facturas | 1%
negociables que suelen ser muy largos..! * *°

En el cobro judicial/arbitral de la factura 0%
o

negociable
Con el protesto notarial de la factura negociable = 0%

Comunicacién con el adquirente para que

manifieste su conformidad de la factura... 0%

0% 20% 40% 60% 80%

Nota. Fuente: Creacién propia.

Figura 23

100%

¢, Utilizaria una plataforma virtual facilitada por SUNAT para
crear, emitir, cobrar y/o transferir facturas negociables?

36.79 /o_\

\_63.21%

#Si =No = Otro

Nota. Fuente: Creacioén propia.

249

120%



Figura 24

¢JAceptaria pagar una tasa por uso de la plataforma digital de
SUNAT?

0.00%

20.75%

79.25%

N

= Si, se deberia pagar por su uso = No, su uso debe ser gratuito = Otro

Nota. Fuente: Creacién propia.

Figura 25
Las formas de financiamiento segun Avenida de analisis (%)
Av. Universitaria - IG5 04 3 % 33% 0%
Av. Habich IS0 | 8% 8% 42% 4%
Av. Per( I A Y6 8 % 18% 0%
Av. Tupac. . IS0 IS % N0% 54% 0%

Av. Jose Granda | 0 N 23 % 5% 0%
Av. Proceres I G i G

0% 20% 40% 60% 80% 100%

E Préstamo de Bancos, cajas y otras entidades financieras

m Préstamo de familiares, amigos, gremiales o juntas

= Aumento de capital o incorporacién de nuevos socios
Otro: Recursos Propios - Ventas

u No Opina

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 26

Aceptan pagar una tasa por uso de plataforma de SUNAT
con respecto al total que afirmaria utilizarla (%)

Si utilizaria No utilizaria

m Si, se deberia pagar por su uso ®No, su uso debe ser gratuito

Nota. Fuente: Creacién propia.

Figura 27

Tipos de comprobantes segun tipo de empresa (%)

36%

0%
1%

, 64%

m Pequefa empresa ®Microempresa

Recibo por honorarios |

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 28

Formas de emision de comprobante segun tipo de
empresa (%)

Microempresa Pequena empresa

m Fisica ®=Electronica = Ambas: Fisica y electronica

Nota. Fuente: Creacién propia.

Figura 29

Formas de emision segun tipo de comprobante (%)

honoratos to%
honorarios

mFisica ®Electrénica = Ambas: Fisica y electronica

Nota. Fuente: Creacion propia.
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Figura 30

Tipo de comprobante segun Avenida de analisis (%)

Av. Universitaria
Av. Tupac

Av. Préceres

Av. Peru

Av. Jose Granda

Av. Habich

B Factura Comercial ~ ® Recibo por honorarios  ® Boleta de venta

Nota. Fuente: Creacién propia.

Figura 31

Conocimiento de la factura negociable segun avenidas de

Av. Universitaria IS0 s %
Av.Tupac NG sss%

Av. Préceres
Av. Perii TSNS e

Av. Jose Granda 0% NS
Av. Habich IR 7

M Si conoce de factura negociable B No conoce factura negociable

1 Lo ha escuchado pero no recuerda

Nota. Fuente: Creacion propia.

Figura 32

Fuentes de la Factura Negociable

253



Comprobante
Negociable

Recibo por

(RSO, A Boleta de Venta

Factura

Nota. Creacion propia.

Figura 33

IV. EMISION Y CREACION DE LA FACTURA NEGOCIABLE
ELECTRONICA DESDE LA PLATAFORMA SUNAT
(Proveedor no Participante)

SUNAT

Proveedor registra el comprobante en la Plataforma de SUNAT.

SUNAT informa la presentacion del comprobante

Proveedor emite la Fatura Negociable electrénica, cuyo comprobante
de pago fue previamente confirmado.

SUNAT notifica al adquirente. Inicia el plazo de 8 dias calendario de
conformidad para el comprobante.

Nota. Fuente: Creacion propia.
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1X4.

Tablas

Tabla 1

Modificaciones introducidas por el D.U. N° 013-2020 y su Reglamento a la

factura y recibo por honorarios para el uso de la Factura Negociable

Incorpora la obligacion del emisor de indicar en el comprobante de pago
electronico al crédito el plazo de pago y el monto neto pendiente de pago

(NUum. 6.1 del Art. 6 del D.U.; y, Art. 5 del Reg. del D.U.)

Incorpora la obligacion del emisor registrar las fechas de pago efectivos
realizados por los obligados en el registro a cargo del Ministerio de
Produccion (Num. 6.2 del Art. 6 y num. 9.2, Art. 9 del D.U.; y, Arts. 11 y 12 del

Reg. del D.U.)

Reduccién del plazo para la conformidad del comprobante de pago de 8 dias
habiles a 8 dias calendarios. (Nim. 7.1 del Art. 7 del D.U.; y, lit. @), nim. 4.1,

Art. 4 del Reg. del D.U.)

Aplicacién directa de la conformidad expresa o presunta en la factura y el
recibo por honorarios electrénicos. (Art. 7 del D.U.; vy, lit. a) del num. 4.1 del

Art. 4, Art. 7 y Art. 8 del Reg. del D.U.)

Creacién de una plataforma a cargo de SUNAT para el registro y puesta en
conocimiento al adquirente, asi como para la manifestacién del adquirente de
la conformidad y disconformidad del comprobante de pago electrénico al

crédito. (NUm. 7.4 del Art. 7 del D.U.; y, Art. 6 del Reg. del D.U.)

Reduccion de las causales de disconformidad del adquirente respecto al
comprobante de pago electrdnicos, bienes y/o servicios prestados. (NUm. 8.1

del Art. 8 del D.U.)
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7 | Obligatoriedad de la conformidad previa del comprobante de pago para el
uso del crédito fiscal o saldo a favor del exportador. (Nim. 8.2 del Art. 8 del

D.U.;y, Art. 9 del Reg. del D.U.)

8 | Establece la mora automatica en la falta de pago de la factura o recibo por
honorarios electrénicos, cuyos montos seran a las tasas maximas que el
Banco Central de Reserva del Peru establezca, conforme al articulo 1242 del

Cadigo Civil. (Nam. 91.1 del Art. 9 del D.U.; y, Art. 11 del Reg. del D.U.)

9 | Posibilidad de inscripcidén de la factura y recibo por honorarios electrénico en ut
Institucién de Compensacion Liquidacion de Valores (1.C.L.V.) y obtencién del

mérito ejecutivo. (Art. 10 del D.U.;y, Art. 13 del Reg. del D.U.)

Nota. Creacioén propia

Tabla 2

Modificaciones a la Ley N° 29623 introducidas por la Primera Disposicion

Complementaria Modificatoria del D. U. N° 13-2020 y su Reglamento

Articulo Detalle

Articulo 2. | Elimin6 la facultad de emitir la Factura Negociable a los

Emision de la | emisores de factura y recibo por honorarios electronicos,

Factura en la medida que se encuentra regulado en el articulo 3-A
Negociable de dicha norma.
Articulo 3. | Eliminé la presuncion de vencimiento de la Factura

Contenido de la | Negociable a 30 dias calendario siguientes a la fecha de
Factura emisién en el supuesto de falta de indicacién. Precis6 que
Negociable la fecha de vencimiento de la Factura Negociable anotada

originada en un | en cuenta sera la misma que indica el comprobante de
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comprobante de
pago impreso

y/o importado

pago electrénico.

Articulo 3-A.
Contenido de la
Factura
Negociable
originada en un

comprobante de

pago electrénico

Modific6 el momento de la anotacién en cuenta de la
Factura Negociable originada en comprobante de pago
electronico cuyo adquirente es una entidad estatal,
pasando de “a partir de transcurridos dos (02) dias habiles
desde la emision de la referida factura comercial o recibo

por honorarios” a “una vez comunicada su emision.

Articulo 4.

Vencimiento

Elimin6é la forma de vencimiento a cierto plazo o plazos
desde su emision de la Factura Negociable originada en
un comprobante de pago

impreso y/o importado.

Incorpora la obligacion del tenedor de la Factura
Negociable anotada en cuenta de registrar el pago
efectivo en la I.C.L.V., debiendo esta ultima informar al
Ministerio de Produccidn. Precisé que el plazo maximo de
vencimiento empieza desde que finaliza el plazo que tiene
el adquirente para otorgar la conformidad expresa o se

obtenga la presunta.

Articulo 6.
Requisitos para
el mérito

ejecutivo de la

Precis6 que el requisito para el mérito de ejecutivo de la
Factura Negociable referido a la adquisicion de la
conformidad expresa o presunta se obtiene de acuerdo

con lo dispuesto en el articulo 7° de la Ley N° 29623 y en

Factura la ley de la materia que establece un plazo maximo para el
Negociable pago de facturas y recibos por honorarios.
Articulo 7. | Redujo el plazo para la presuncion de conformidad
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Conformidad

expresa o
presunta del
comprobante de
pago impreso

y/o importado

pasando de 8 dias habiles a 8 dias calendarios desde la

presentacion de la Factura Negociable.

Nota. Creacion propia

Tabla 3

Cuadro comparativo de la Factura Negociable materializada y

desmaterializada

Facultades /

Factura Negociable

Factura Negociable

disconformidad

Requisitos materializada desmaterializada
Mediante aceptacién
expresa del | Mediante el registro del
Constancia de
adquirente al | comprobante de pago
presentacion de la
momento  de  su | electrénico en la
Factura
presentacion o | plataforma a cargo de
Negociable
enviada mediante | SUNAT.
carta notarial.
Protesto por falta
Si requiere No requiere
de pago
Delimitacion  de
causales de | No tiene Si tiene

Nota. Creacioén propia
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Tabla 4

Clasificacion de las MYPES

Microempresa Pequefia empresa

Ventas anuales no | Ventas anuales mayores a

Caracteristicas

mayores a 150 UIT 150 UIT y hasta 1700 UIT.

*Se excluyen a las empresas vinculadas a un grupo que no cumplan con las

caracteristicas de microempresa o pequefia empresa.

Nota. Creacioén propia

Tabla 5
Principal legislacion MYPES en el Peru

Norma Sumilla Fecha Estado
Decreto Ley de Promocion de Microempresas | 08.11.1991 | Derogada
Legislativo | y Pequefias Empresas
N° 705
Ley N° | Ley General de la Pequena vy |27.05.2000 | Derogada
27268 Microempresa
Ley N° | Ley que modifica el Articulo 7 de la | 06.02.2001 | Derogada
27417 Ley N¢ 27268, Ley General de la

Pequefa y Microempresa

Ley N° | Ley de promocién y formalizacién de | 03.07.2003 | Vigente
28015 la micro y pequefia empresa Modificada
Ley N° | Ley que modifica la Ley N° 28015, Ley | 27.07.2006 | Vigente
28851 de Promocion y Formalizacién de la
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Micro y Pequefia Empresa

Decreto Decreto Legislativo que aprueba la | 28.06.2008 | Vigente
Legislativo | Ley de Promocién de la
N° 1086 Competitividad, Formalizacion vy

Desarrollo de la Micro y Pequena

Empresa y del Acceso al Empleo

Decente
Ley N° | Ley que modifica diversas leyes para | 02.07.2013 | Vigente
30056 facilitar la inversién, impulsar el

desarrollo productivo y el crecimiento

empresarial
Decreto Reglamento de la Ley de Promocion y | 12.09.2003 | Vigente
Supremo Formalizacién de la Micro y Pequena Modificado
N° 009- | Empresa
2003-TR
Decreto Texto Unico Ordenado de la Ley de | 30.09.2008 | Derogado
Supremo Promocién y Formalizacién de la Micro
N° 007- | y Pequefia Empresa
2008-TR
Decreto Reglamento  del  Texto Unico | 30.09.2008 | Vigente
Supremo Ordenado de la Ley de Promocion de Modificado
N°  008- | la Competitividad, Formalizacién y
2008-TR Desarrollo de la Micro y Pequena

Empresa y del Acceso al Empleo
Decente — Reglamento de la Ley

MYPE

260




Decreto Decreto Supremo que modifica el | 30.09.2008 | Vigente
Supremo Reglamento  del  Texto Unico Modificado
N°  024- | Ordenado de la Ley de Promocion de
2009- la Competitividad, Formalizacion y
PRODUCE | Desarrollo de la Micro y Pequena
Empresa y del Acceso al Empleo
Decente — Reglamento de la Ley
MYPE
Decreto Aprueban Texto Unico Ordenado de la | 28.12.2013 | Vigente
Supremo Ley de Impulso al Desarrollo
N° 013- | Productivo y al Crecimiento
2013- Empresarial
PRODUCE
Resolucion | Aprueban el modelo “Constancia de | 06.10.2009 | Vigente
Ministerial | Acreditacién de la Micro y Pequefa
N° 295- | Empresa ante el Registro Nacional de
2009-TR la Micro y Pequena Empresa
(REMYPE)
Resolucion | Aprueban “Directiva que establece el | 30.12.2009 | Vigente
Jefatural Proceso de  Afiliacibn e los
N° 220- | Trabajadores y Conductores de la
2009-SIS Microempresa y sus
Derechohabientes al Componente

Semisubsidiado del Seguro Integral de

Salud”

Nota. Datos tomados de Ortega et al. (2014)

Tabla 6
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MYPES a nivel nacional

Departamento Microempresa Pequefia Empresa Total
Amazonas 2785 176 2953
Ancash 12734 874 13542
Apurimac 3128 264 3368
Arequipa 28166 1865 29887
Ayacucho 4460 350 4785
Cajamarca 9147 705 9774
Callao 9710 969 10603
Cusco 13427 843 14198
Huancavelica 1610 71 1670
Huanuco 7239 427 7603
Ica 7860 580 8392
Junin 13230 780 13871
La Libertad 26728 1658 28186
Lambayeque 21075 844 21768
Lima 174083 19737 192388
Loreto 6926 815 7707
Madre de Dios 2230 230 2449
Moquegua 3087 158 3237
Pasco 2586 161 2736
Piura 15171 1113 16196
Puno 5890 470 6279
San Martin 10593 668 11213
Tacna 7203 375 7543
Tumbes 2587 179 2752
Ucayali 6230 642 6822
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TOTAL

397885

34954

429922

Nota. Datos tomados de la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del

MTPE (2020).

Tabla 7
MYPES a nivel Lima

Provincia Microempresa Pequefia Empresa Total
Barranca 812 88 900
Cajatambo 2 0 2
Canta 22 1 23
Canete 1535 124 1659
Huaral 706 75 781
Huarochiri 443 41 484
Huaura 1749 137 1886
Lima 168735 19269 188004
Oyén 56 2 58
Yauyos 23 0 23
TOTAL 174083 19737 193820

Nota. Datos tomados de la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del

MTPE (2020).

Tabla 8

MYPES en el distrito de San Martin de Porres

Provincia

Microempresa

Pequeiia Empresa

Total
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Ancon 267 33 300
Carabayllo 2553 201 2754
Comas 5432 446 5878
Independencia 1920 159 2079
Los Olivos 7194 732 7926
Puente Piedra 2794 337 3131
San Martin de
10233 968 11201
Porres
Santa Rosa 84 2 86
TOTAL 30477 2878 33355

Nota. Datos tomados de la Carta N° 6490-2020-MTPE/4.3 del MTPE (2020).
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IX5. Anexo — Propuesta de modificacion legislativa

Articulo 1.- Modifiquese la denominacion del titulo valor “Factura Negociable”
por “Comprobante Negociable” en los articulos 2, 3, 3-A, 4,5,6,7 8,9, 9-B, 10, 11, 11-
Ay tercera disposicidon complementaria final de la Ley que promueve el financiamiento
a través de la factura comercial — Ley N° 29623.

Articulo 2.- Incorpérese como origen del Comprobante Negociable a la boleta
de venta. Modifiquese los articulos 1, 2, 3, 3-A, 4, 6, 9 y tercera disposicion
complementaria final de la Ley que promueve el financiamiento a través de la factura
comercial — Ley N° 29623, a fin de incluir a la boleta de venta en las menciones a los

comprobantes de pago factura comercial y recibo por honorarios.

Articulo 3.- Modifiquese los articulos 2 y 6 de la Ley que promueve el
financiamiento a través de la factura comercial — Ley N° 29623, de acuerdo a los

siguientes términos:

Actual Ley N° 29623 Propuesta de modificacion de la Ley N° 29623

Articulo 2. Emision de la Articulo 2. Emision del Comprobante

Factura Negociable

(...)

La factura negociable se
origina en la compraventa u otras
modalidades contractuales de
transferencia de propiedad de
bienes o en la prestacion de
servicios e incorpora el derecho
de crédito respecto del saldo de
precio o contraprestacion pactada
las La factura

por partes.

Negociable

(.)

El Comprobante Negociable sera
electronico cuando se origine de un
comprobante electrénico sin registrarse en
una Institucion de Compensacion vy
Liquidaciéon de Valores, debiendo cumplir,
ademas de los requisitos formales
esenciales para los valores materializados
del articulo 1 de la Ley de Titulo Valores —

Ley N° 27287 y de la presente Ley, los
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negociable  adquiere  mérito

ejecutivo verificado el
cumplimiento de los requisitos a
que se refiere el articulo 6 de la

presente ley.

(...)

siguientes:

Ser emitido y transferido mediante
endoso electréonico desde la plataforma de
SUNAT, que implemente para dicho fin;

No requiere ser protestado; y,

Uso obligatorio de la firma digital,
conforme a la Ley de Firmas y Certificados
Digitales - Ley N° 27269. Para efectos del
Comprobante Negociable electrénico, toda
referencia a firma se entendera como firma
digital.

El Comprobante Negociable se
origina en la compraventa u otras modalidades
contractuales de transferencia de propiedad de
bienes o en la prestacion de servicios e
incorpora el derecho de crédito respecto del
saldo de precio o contraprestacion pactada por
las partes. El

Comprobante  Negociable

adquiere  mérito  ejecutivo  verificado el
cumplimiento de los requisitos a que se refiere

el articulo 6 de la presente ley.

(...)

Articulo 6. Requisitos para
el mérito ejecutivo de la Factura
Negociable

(...)

Para efectos del mérito

Articulo 6. Requisitos para el meérito
ejecutivo del Comprobante Negociable

(...)

Para efectos del mérito ejecutivo del
Comprobante

Negociable representada
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ejecutivo de la Factura

Negociable representada
mediante anotacion en cuenta, la
ICLV debe emitir la constancia de
inscripcion y titularidad de dicho
titulo valor, a solicitud del legitimo
tenedor y de conformidad con las
normas aplicables, la cual cuenta
con mérito ejecutivo sin requerir
protesto o formalidad sustitutoria
alguna, y ademés tiene los
mismos efectos que un titulo
valor protestado para todos los
propésitos, de acuerdo al articulo

18.3 de la Ley N° 27287, Ley de

Titulos Valores.

(...)

mediante anotacién en cuenta, la ICLV debe
emitir la constancia de inscripcién y titularidad
de dicho titulo valor, a solicitud del legitimo
tenedor y de conformidad con las normas
aplicables, la cual cuenta con mérito ejecutivo
sin requerir protesto o formalidad sustitutoria
alguna, y ademas tiene los mismos efectos que
un titulo valor protestado para todos los
propositos, de acuerdo al articulo 18.3 de la Ley
N° 27287, Ley de Titulos Valores.

Para efectos del mérito ejecutivo del
Comprobante Negociable electrénico, la
SUNAT debe emitir la constancia de
titularidad de dicho titulo valor a solicitud

del legitimo tenedor, la misma que contara

con mérito ejecutivo, sin ser transferible.

(...)

Articulo 4.- Incorpérese los numerales 1.3. del articulo 1 y numeral 17 del

articulo 279 de la Ley de Titulos Valores — Ley N° 27287, conforme a los siguientes

términos:

Propuesta de modificacion de la Ley N° 27287

(...)

Articulo 1.- Titulo Valor

1.3. El Titulo Valor podra ser electronico cuando esté representado
mediante un medio electrénico y sin registrarse en una Institucion de

Compensacion y Liquidacion de Valores, cumpliendo ademas de los
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requisitos formales esenciales para los valores materializados del articulo
1 de la Ley de Titulo Valores — Ley N° 27287, lo siguientes: Emitido a la
orden, no sujeto a protesto y uso exclusivo de la firma digital, conforme a

la Ley de Firmas y Certificados Digitales - Ley N2 27269

Articulo 279.- Glosario

Los términos senalados a continuacién tienen en la presente Ley los
alcances que se senalan:

(...)

17. Valor electronico: El titulo valor emitido en soporte electronico
sin estar registrado en una Institucion de Compensacioén y Liquidacion de

Valores.

Articulo 5.- Eliminese el articulo 10° del Titulo | del D.U. N° 013-2020.

Articulo 6.- Adecuese el Reglamento de la Ley N° 29623, Ley que promueve el
financiamiento a través de la factura comercial, aprobado mediante el Decreto
Supremo N° 208-2016-EF y sus modificatorias, conforme a los cambios sefalados en

los articulos 1, 2 y 3 del presente documento.
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