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COMENTARIO

Un nuevo banco, mas competencia y mayor
inclusion financiera

Escribe: Jessica Pamela Carrasco Rodriguez
Bachiller en Derecho por la UNMSM
Miembro honorario del Grupo de Estudios Sociedades — GES

La llegada de un nuevo banco al Peru representa un hito importante para el desarrollo del sistema financiero y la
economia nacional. En un contexto como el nuestro, donde atin persisten brechas de inclusién financiera, el ingreso de
una nueva entidad trae consigo la posibilidad de generar efectos positivos en términos de competencia y acceso a
servicios financieros formales para diversos sectores de la poblacion.

Existen tres puntos clave asociados a la incorporacién de un nuevo banco: i) contribuye a dinamizar el mercado
financiero. A mayor competencia, las entidades bancarias buscan mejorar sus productos, optimizar procesos y ofrecer
condiciones mas favorables a los clientes, lo que puede traducirse en menores tasas de interés; ii) promueve la inclusion
financiera. La llegada de bancos digitales sin oficinas fisicas facilita el acceso a productos financieros modernos,
especialmente en zonas con limitado acceso, como las areas rurales; y iii) impulsa el financiamiento de las pequefias y
medianas empresas. Considerando que este es un segmento relevante en el Pertl y muchas veces desatendido por los
actores actuales del mercado, una nueva entidad puede enfocarse en otorgarles créditos.

Hace unas semanas, la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) aprob6 la constitucién de Revolut Bank Peru S.A.
como entidad bancaria en etapa inicial. Esta fintech de origen britanico opera en decenas de paises y cuenta con millones
de usuarios a nivel global. Si bien aiin debe cumplir con ciertos requisitos regulatorios para obtener su licencia definitiva
de funcionamiento, su ingreso ha generado gran expectativa en el mercado peruano.

Uno de los aspectos mas innovadores de la propuesta de Revolut es su modelo de negocio basado en la digitalizaciéon
total. A diferencia de la banca tradicional, este banco operara sin oficinas fisicas, apoydndose completamente en
plataformas digitales para ofrecer sus servicios. Segin informacién difundida por RPP Noticias, se trataria del primer
banco 100% digital autorizado en el Perd, lo cual refleja una transformaciéon importante en la forma en que se conciben
los servicios financieros en el pais (RPP Noticias, 2026). Este enfoque permitira a los usuarios realizar operaciones como
transferencias, pagos, ahorro y gestion de gastos directamente desde sus dispositivos moviles.

Asimismo, la llegada de Revolut se enmarca en una tendencia global de expansién hacia mercados emergentes con altos
niveles de poblacién no bancarizada. En el caso peruano, esta caracteristica representa una oportunidad significativa
para el crecimiento de la banca digital. Como sefialan diversos reportes sobre el sector, la estrategia de la empresa apunta
amercados con alta penetracidn de smartphones y baja inclusion financiera, donde los servicios digitales pueden generar
un mayor impacto en el acceso al sistema financiero.

Por otro lado, si bien la SBS ha venido impulsando el ingreso de nuevas instituciones financieras para fortalecer la
competencia en el sistema, también existen desafios (La Republica, 2026). En ese sentido, Revolut debera adaptarse al
marco regulatorio peruano, demostrar solidez operativa y generar confianza en los usuarios, aspectos fundamentales en
el sector financiero.

En conclusién, si Revolut logra superar las etapas regulatorias y consolidar su modelo de negocio, podria convertirse en
un actor clave para impulsar la inclusién financiera y transformar la experiencia bancaria en el pafs.

Referencias

RPP Noticias. 2026. “SBS autoriza a Revolut Bank como el primer banco 100% digital en el Perd”, abril 1, 2026.
https://slink.com/259h5pf

La Republica. 2026. “SBS da luz verde a Revolut Bank Pert para su etapa inicial”, abril 9, 2026. https://11nq.com/hx5gadd
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Franquicias moveran US$ 1600 millones en
2026 por expansion de marcas locales*

Escribe: Paola Nicole Salazar Garcia

Estudiante de 4° ailo de Derecho de la UNMSM

Miembro ordinario del Grupo de Estudios Fiscales, taller de
derecho tributario de la UNMSM

I. Introduccion y contexto macroeconémico

A pesar de la constante incertidumbre generada por el
complejo panorama politico nacional y los inminentes
riesgos climaticos como las anomalias asociadas al
fenémeno El Nifio costero, el mercado de franquicias en
el Perti ha demostrado una capacidad de adaptacion
excepcional. Actualmente, este sector se encuentra en
un so6lido, sostenido y resiliente proceso de
recuperacion  econdmica. Segin las recientes
declaraciones de Juan Lazarte, presidente del sector
franquicias de la CAmara de Comercio de Lima (CCL), las
proyecciones mas conservadoras estiman que durante
el ejercicio comercial del 2026 la facturacién total de
este modelo de negocio alcanzara la notable cifra de
1,600 millones de délares.

Este importante monto no es una cifra menor para la
economia peruana, ya que representa un crecimiento

neto del 8% en comparacion directa con los resultados
del afio anterior. Mas allad del porcentaje, este hito
financiero marca oficialmente la recuperaciéon de los
niveles de inversion y facturacion modelo de franquicias
es uno de los vehiculos de inversién mas seguros en
tiempo de volatilidad. La capacidad de mitigar riesgos a
través de marcas ya probadas en el mercado es el
principal atractivo para los nuevos emprendedores que
buscan salvaguardar su capital.

II. Factores de crecimiento y preferencias del
mercado

El rotundo éxito y la demostrada resistencia del modelo
de franquicias frente a las multiples adversidades
macroecondmicas se sustentan de manera fundamental
en dos grandes ventajas competitivas: la
estandarizacion rigurosa de sus procesos operativos y la
capacidad de generar economias de escala a corto plazo.

*Andina, 2026, “Franquicias moveran US$ 1,600 millones en 2026 por expansion de marcas locales”, 7 de abril de 2026. https://acortar.link/k87vDy 4

**Gemini IA. Imagen de este comentario y de la portada principal.
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Asimismo, el dinamismo proyectado por la CCL
responde a tres factores estratégicos clave: la agresiva
expansion comercial hacia las diversas regiones del
interior del pais, la consolidacién de nuevos y agiles
formatos de negocio, y la cada vez mayor
internacionalizaciéon de las marcas nacionales que
buscan diversificar sus ingresos fuera del territorio
peruano.

Al analizar minuciosamente las preferencias actuales de
los consumidores y de los inversores en el mercado
peruano, se observa que el sector se encuentra dividido
y liderado principalmente por los siguientes rubros
comerciales:

a) Gastronomia (68%): Se mantiene indiscutiblemente
como el motor principal del sector. Este liderazgo
absoluto esta fuertemente impulsado por las
tradicionales pollerias, las cadenas de comida rapida, las
sangucherias y las modernas cafeterias de especialidad,
capitalizando el arraigo cultural de la gastronomia en el
consumidor peruano.

b) Salud y belleza (12%): Este rubro ha
experimentado un fuerte crecimiento post pandemia.
Destacan las inversiones en sofisticados centros de
estética, spas, barberias modernas, clinicas
odontolégicas y laboratorios clinicos de atencidn rapida,
respondiendo a una sociedad cada vez mas preocupada
por el bienestar integral.

c) Moda y otros (12%): En esta categoria sobresale de
manera particular el auge de las tiendas de
conveniencia, que han transformado el comercio
minorista tradicional, asi como la aparicién de
innovadores servicios de micrologistica y mensajeria
urbana de dltima milla.

d) Educacion (8%): Enfocado primordialmente en
responder a las demandas del mercado laboral actual.
Destacan los centros de capacitacion técnica
especializada, institutos de idiomas y academias de
habilidades digitales, que operan bajo modelos
altamente estandarizados.

III. Formatos de inversion y expansion territorial

En el andlisis de la presente “noticia del mes” resulta
fundamental destacar la rapida evolucion de los
formatos de inversiéon que lideraran las tendencias
empresariales durante el 2026. En un contexto donde la
optimizacién de recursos es vital, destacan de manera
muy atractiva las denominadas microfranquicias o
modelos low cost. Estos formatos, que requieren
inversiones iniciales por debajo de los US$ 30,000,
democratizan el acceso a la propiedad empresarial. De
igual manera, se consolida el modelo de las dark
Kitchens (cocinas ocultas dedicadas exclusivamente al
servicio de delivery), las cuales reducen drasticamente
los costos fijos de alquiler y personal de saldn, asif como
los modelos disefiados especificamente para fomentar el
autoempleo familiar.

Respecto a la expansion interna, el centralismo limefio
comienza a ceder terreno. Plazas comerciales como
Arequipa, Trujillo, Chiclayo, Piura y Cusco contintan
siendo los destinos mas atractivos para las franquicias
debido a la creciente penetracién y modernizacién de
los centros comerciales en dichas regiones, sumado a
una clase media emergente con mayor poder
adquisitivo.

A nivel internacional, el mercado experimenta un
fenémeno bidireccional sumamente enriquecedor. Por
un lado, las marcas locales estdn madurando y
evolucionando hacia el rol de franquiciadores
regionales, abriendo fronteras y exportando el know-
how peruano hacia Chile, Ecuador, Bolivia, e incluso
ingresando a nichos estratégicos en Estados Unidos,
especialmente enfocados en el mercado hispano. Por
otro lado, la CCL proyecta que entre 15 y 21 nuevas
marcas extranjeras —provenientes principalmente de
Colombia, México y Ecuador— ingresaran al mercado
peruano a lo largo del afio, atraidas por la estabilidad
juridica para la inversion privada.

IV. Adaptacion tecnolégica, sostenibilidad vy
formalizacion

El panorama a futuro para el sector de las franquicias en
el Pert no solo se rige por la expansidn fisica de locales.
El impulso definitivo del e-commerce, la integracion de
la inteligencia artificial para la gestion de inventarios y
la adopcion de modelos operativos alineados con los
exigentes criterios ESG (factores ambientales, sociales y
de gobernanza corporativa) se han vuelto
determinantes para atraer la atencién de fondos de
inversion. Estas practicas corporativas modernas estan
profesionalizando rapidamente la industria.

Actualmente, operan de manera formal en el pais
alrededor de 500 franquicias activas. De este universo,
el 60% (unas 300 marcas) provienen del exterior,
principalmente de potencias comerciales como Estados
Unidos, Colombia, Espafia y Brasil. Todo este ecosistema
suma un total que supera los 2,800 locales comerciales
operando a nivel nacional. Con estos sélidos nimeros, el
sistema de franquicias se reafirma como un motor
indispensable para la innovacién comercial.

V. Comentario

La proyeccion de crecimiento del sector franquicias a
US$ 1,600 millones para el cierre del 2026 es una sefial
sumamente alentadora y optimista para todo el
ecosistema empresarial peruano. En un entorno que
histéricamente ha estado marcado de manera negativa
por la alta tasa de informalidad laboral y comercial —
que supera el 70% a nivel nacional— sumado a la
volatilidad politica y los embates climaticos, la
franquicia se erige no solo como un mecanismo eficiente
y probado de expansién corporativa, sino como una
herramienta vital y estratégica para la ansiada
formalizacién econémica del pais.
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Al trasladar el know-how, implementar manuales de
procesos estrictamente estandarizados y exigir el
cumplimiento de normativas corporativas, las marcas
franquiciantes obligan naturalmente a sus nuevos
operadores a integrarse plenamente a la economia
formal. Deben emitir comprobantes de pago, registrar a
sus trabajadores en planillas y cumplir con las
normativas sanitarias y municipales. Asimismo, la
proliferacion de las microfranquicias democratiza el
acceso al empresariado estructurado. Esto representa
una oportunidad invaluable para los emprendedores
locales, quienes pueden minimizar drasticamente el
riesgo de quiebra —un fenémeno lamentablemente
tipico en los primeros tres afios de vida de cualquier
negocio independiente— cobijandose bajo el paraguas
de una marca que ya sido validada y aceptada por el
mercado.

Para los grandes y medianos inversionistas, el mensaje
que deja este repunte econémico es sumamente claro: la
estandarizacidn operativa y la rapida adaptabilidad a las
nuevas tendencias tecnoldgicas constituyen el mejor
“escudo” frente a la incertidumbre nacional. El gran reto
que queda pendiente ahora recae en las manos del
Estado peruano y las entidades del sistema financiero
tradicional, quienes deberan disefiar instrumentos y
facilitar el acceso a créditos con tasas preferenciales. De
esta manera, mas ciudadanos peruanos podran adquirir
estas franquicias, acelerando asi la recuperaciéon del
empleo formal, incrementando la recaudacion tributaria
y descentralizando el desarrollo econémico desde el
interior del pais hacia la capital.
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La Factura Negociable Inmaterializada:
hacia una digitalizacion cambiaria

Miembro Honorario del Grupo de Estudios Sociedades - GES

I. Introduccién

El articulo explica la regulacion actual de la Factura
Negociable en el Pert, distinguiendo entre la modalidad
materializada, emitida en soporte papel, y la
desmaterializada, representada mediante anotacién en
cuenta ante una Institucion de Compensacién y
Liquidacién de Valores (“ICLV”).

La  Factura Negociable desmaterializada ha
modernizado su circulacién y brinda mayor seguridad
frente al soporte fisico. No obstante, todavia depende de
una ICLV, lo que puede generar barreras operativas y
concentraciéon del servicio. Por ello, se plantea la
necesidad de reconocer una tercera modalidad: la
Factura Negociable inmaterializada, basada en
documento electrdnico, firma digital y un sistema de
control tnico.

Escribe: Manuel Humberto Cuya Fiestas

Abogado de la UNMSM

La propuesta central consiste en reformar la Ley
N°27287 - Ley de Titulos Valores (en adelante, “LTV”) y
la Ley N°29623 - Ley que promueve el financiamiento a
través de la factura comercial (en adelante, “Ley
N°29623”) para admitir titulos valores electrénicos
auténomos, sin papel ni anotaciéon en cuenta ante una
ICLV.

II. Concepto de la Factura Negociable

La Factura Negociable es un titulo valor a la orden,
creado porla Ley N°29623, transferible por endoso o un
valor representado y transferible mediante anotacién
en cuenta en una ICLV, de acuerdo a la ley de la materia.

Al respecto, podemos sefialar 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
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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, estd destinado a
circular libremente bajo los efectos del endoso.

La importancia de la Factura Negociable radica en
difundir el financiamiento a través de la factura
comercial y recibos por honorarios y brindar
financiamiento, especialmente en las operaciones de
factoring y descuento; tal como lo sefiala exposicién de
motivos del Proyecto de Ley N°4081-2009-PE.

Asimismo, el referido proyecto detalla las razones de su
promocion: a) El nivel bajo de bancarizacién respecto
del PBI en el Pert, generando dificultades a las pequefias
empresas para acceder a financiamiento; b) escases del
crédito comercial y caro; y, c) desarrollo incipiente de la
industria de factoring en el Peru.

III. Creacion, emision, conformidad y transferencia
de la Factura Negociable materializada

La Factura Negociable es un titulo valor vinculado a una
factura comercial o recibo por honorarios emitido por
una operacion de venta de bienes o prestacién de
servicios al crédito. Puede ser materializada o
desmaterializada.

La Factura Negociable materializada se genera junto con
el comprobante de pago impreso o importado por
imprentas autorizadas por SUNAT. Es la tercera copia
del comprobante y debe incluir informacién basica de la
factura o recibo, ademas de requisitos especiales, como:
denominacién “Factura Negociable”, firma y domicilio
del proveedor, domicilio del adquirente, fecha de
vencimiento, monto neto pendiente de pago, fechas de
pago, entre otros. Si no se consigna vencimiento, se
entiende que vence a los 30 dias calendario desde su
emision.

La constancia de presentacién puede obtenerse
mediante sello del adquirente, carta notarial o
comunicacién del registro ante una ICLV. Desde esa
presentacion, el adquirente tiene 8 dias calendario para
aceptar o rechazarla factura. Si no responde, se presume
su conformidad de forma irrevocable. La factura puede
transferirse mediante endoso desde que tiene
constancia de presentacion, y el adquirente debe ser
informado dentro de los 3 dias habiles para que pague
al nuevo tenedor. Para que tenga mérito ejecutivo, se
requiere presentacion, conformidad expresa o presunta,
y protesto o formalidad equivalente.

La Factura Negociable desmaterializada nace por la
anotacion en cuenta de un comprobante electrénico o
por la desmaterializacion de una factura fisica. Su
emision es facultativa y se realiza a través de una ICLV;
en Perd, CAVALI cumple esta funcion mediante
FACTRACK. El proveedor o legitimo tenedor solicita el
registro directamente o mediante un participante

autorizado. Luego, el adquirente debe ser comunicado
dentro de los 3 dias de realizado el registro.

Esta factura también debe contener informacién del
comprobante de pago y datos esenciales como firma y
domicilio del proveedor, domicilio del adquirente, fecha
de vencimiento, monto pendiente y fechas de pago. Si no
se indica vencimiento, rige el plazo de 30 dias calendario
desde la emisién. El adquirente tiene igualmente 8 dias
calendario desde la comunicacién del registro para
expresar conformidad o disconformidad. Si no lo hace,
se presume la conformidad.

La transferencia de la factura desmaterializada se
realiza por anotacidn en cuenta, con efectos similares al
endoso. El mérito ejecutivo se acredita mediante una
constancia emitida por la ICLV, siempre que haya
comunicacion al adquirente, conformidad expresa o
presuntay falta de pago.

IV. Monto y vencimiento de la Factura Negociable

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 o adelantos a los que pueda estar sujeto el
comprobante de pago en virtud del marco normativo
vigente.

Respecto al vencimiento, conforme al articulo 4 de la Ley
N°29623, se precisa que toda Factura Negociable
vencera de las siguientes formas: (i) a fecha o fechas fijas
de vencimiento, segin se trate de pago Unico o en
armadas o cuotas; (ii) a la vista; (iii) a cierto plazo o
plazos desde la fecha de emision de la factura comercial
o recibo por honorarios del cual derive; y, (iv) a cierto
plazo o plazos desde su emision.

V. Formas de representacion de la Factura
negociable

La LTV senala que tendra la calidad y efectos de Titulo
Valor: (i) los valores materializados que representan o
incorporan derechos patrimonios cuando estén
destinados a la circulaciéon y cumplan con los requisitos
esenciales sefaladas en la Ley conforme a su naturaleza
(art. 1 de la LTV); y, (ii) los valores desmaterializados
cuando se encuentren representados por anotacién en
cuenta y registrados ante una ICLV (art. 2 de la LTV).

En ese sentido, la LTV solo permite dos formas de
representacidn, 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
anotacién en cuenta en una ICLV, llamandolos titulos
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valores inmaterializados o titulos valores electronicos
propiamente dicho.

En ese sentido, se comentara cada una de las tres formas
de representacién 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.

5.1. Factura Negociable materializada.

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 LTV, son:

Los valores materializados que represente o
incorporen derechos patrimoniales, tendran la
calidad y los efectos de Titulo Valor, cuando
estén destinados a la circulacion, siempre que
retnan los requisitos formales esenciales que,
por imperio de la ley, les corresponda segtin 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 LTV, 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 representaciéon le es aplicable, debiendo
constar en soporte de papel, conforme al numeral 4.2 del
articulo 4 y el articulo 11 de la Ley N°29623. Asimismo,
es concordante con el numeral 1.1. del articulo 1 de la
LTV.

Mediante el uso de la Factura Negociable materializada
se promovera el acceso a las micro y pequeias empresas
con deficiencias para acceder a los servicios de una ICLV
o cuando estas tengan problemas en el acceso a internet
o energia eléctrica, conforme al anexo I de la Resolucién
de Superintendencia N°254-2018/SUNAT que senala
los emisores electrénicos con domicilio en zona con baja
o nula conexio6n a internet.

5.2. Factura Negociable desmaterializada.

La desmaterializacién nace en el campo del mercado de
valores, donde se requeria de un mayor dinamismo y
seguridad en la emisién y transferencia de valores
mobiliarios. Esta forma de representacion requiere que
el valor se anote en cuenta y se registre en una ICLV,
entidad imparcial que se encarga del registro,
liquidacién y transferencia de estos titulos valores
desmaterializados; conforme lo sefiala el numeral 2.1
del articulo 2 de la LTV.

Asimismo, el término decimoquinto del articulo 279 de
la LTV, sefiala que es valor desmaterializado aquel titulo
valor que prescinde del soporte papel y, en su lugar, esta

representado por anotacién en cuenta cuyo registro esta
a cargo de una ICLV.

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 electrénico. Asimismo, la Factura Negociable
desmaterializada también puede surgir de la
desmaterializacién de wuna Factura Negociable
materializada o fisica, tal como lo sefiala el numeral 2.4
del articulo 2 de la LTV.

Las ventajas de la anotaciéon en cuenta de la Factura
Negociable son notables, ya que agiliza su circulacion,
brindando igual o mayor seguridad en su emision,
transferencia y/o ejecucién; asi como también, al
encontrarse anotado en un registro a cargo de una ICLV,
se evita la generaciéon de duplicidad, pues toda
transferencia debera ser registra ante la ICLV. 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,
ademads de contar con el servicio que brinda CAVALI S.A.
ICLV, tinica ICLV en el Perd, por lo que se puede sefialar
que tiene el monopolio de los servicios de
desmaterializacion de titulos valores.

5.3. Factura Negociable inmaterializada.

Los titulos valores inmaterializados son aquellos titulos
valores soportados en archivos digitales (documentos
electréonicos) que contiene todos los requisitos
necesarios para su creacion, emision y circulacion sin la
necesidad de registrarse ante un ICLV. Esto es, mediante
el uso de medios electronicos, cualquier persona puede
emitir y utilizar un titulo valor sin la participacién de
una ICLV, de forma auténoma e independiente, la cual
debera regirse bajo los mismos principios y reglas de los
titulos valores en general.

Estos titulos valores inmaterializados o propiamente
electrénicos, nacen, se desarrollan y se extinguen sin el
uso de papel u otro tipo de soporte fisico. Al respecto,
Vega (2015, 325) sefala que:

Actualmente se hable de “electronificacién de
los titulos valores”, aludiendo con esta frase al
sistema de emision del titulo valor mediante la
integracién de su clausulado o informacién en
un archivo informatico que permite su
circulacion a través de redes, y, por ende, su uso
como medio de pago o de financiacion, en su
caso.

Como sefialamos, la legislacion cambiaria peruana solo
regula dos formas de representaciéon de los titulos
valores: materializada y desmaterializada. Revisando la
LTV, 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.




SOCIEDADES: Boletin juridico Enfoque Multidisciplinario e Interdisciplinario

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

En ese sentido, con la actual LTV no es posible crear,
emitir, circular y/o ejecutar un titulo valor en un soporte
totalmente electrdnico sin la participacion de una ICLV.

Cabe resaltar que, el uso de la Factura Negociable
inmaterializado generaria mayor fluidez y seguridad en
el uso de la Factura Negociable en comparaciéon a su
forma de representacién desmaterializada por no
requerir la intervencion de una ICLV y en mayor medida
frente a la materializada o fisica, en términos de
reduccion de los costos y el tiempo de creacion, emision
y transferencia.

Esta propuesta parte de una premisa: la firma digital
permite acreditar la autoria, integridad y vinculacion del
firmante con el documento electrénico, pero no resuelve
por si sola el problema de la unicidad del titulo valor. En
los documentos electrénicos no existe una diferencia
natural entre “original” y “copia”, pues un archivo puede
reproducirse sin pérdida de calidad. Por ello, la Factura
Negociable inmaterializada no deberia configurarse
como un simple PDF firmado digitalmente, sino como un
documento electrénico firmado digitalmente y sujeto a
un sistema de control tnico.

Respecto al sistema de control inico, este podria ser una
plataforma de publicidad, a cargo de SUNAT, cuya
funcién no seria compensar ni liquidar valores, sino
garantizar la existencia, integridad, titularidad,
trazabilidad y circulacién de cada Factura Negociable
inmaterializada. Para ello, deberia registrar su creacion,
aceptacion, transferencia, pago, rechazo, protesto o
formalidad equivalente, asi como identificar al legitimo
tenedor en cada momento; similar al actual Sistema
Informativo de Garantias Mobiliarias de SUNARP.

Bajo esta ldgica, la Factura Negociable inmaterializada
deberia contener, como minimo, la informacién esencial
del comprobante de pago, los datos del proveedor y
adquirente, el monto neto pendiente de pago, la fecha de
vencimiento, la firma digital del proveedor, que sea
Unico, genere una fecha cierta o sello de tiempo y un
mecanismo de bloqueo cuando se transfiere o se utilice
para su ejecucion.

La principal ventaja de este modelo es que permitiria
reemplazar la posesidn fisica del titulo por la nocién de
control legitimo. Asi, serd legitimo tenedor quien

aparezca como titular en la plataforma o registro
electrénico de control. Ademas, la transferencia podria
realizarse mediante endoso electrénico firmado
digitalmente, con efectos cambiarios desde que la
plataforma o registro actualice la titularidad a favor del
adquirente, evitando la doble transferencia del mismo
titulo.

Para conservar el mérito ejecutivo, la plataforma
deberia emitir una constancia electronica de titularidad,
trazabilidad y exigibilidad, firmada digitalmente y con
sello de tiempo o en su defecto bloquear los endosos una
vez se solicite su ejecucion. Esta acreditaria la existencia
del titulo, la identidad del legitimo tenedor, la
conformidad del adquirente, el vencimiento y la falta de

pago.

En consecuencia, esta figura requiere reforma legal
expresa para incorporar en la LTV y en la Ley N°29623
una modalidad electronica auténoma, basada en
documento electrénico, firma digital y registro
electronico de control. Asi se facilitaria el
financiamiento de proveedores, especialmente mypes,
sin depender necesariamente de CAVALI o de una ICLV.

VI. Conclusiones

a) La Factura Negociable cumple una funcion
econémica relevante, pues permite transformar cuentas
por cobrar en instrumentos de financiamiento. Sin
embargo, su régimen actual se limita a dos formas de
representacion: la materializada en papel y la
desmaterializada por anotacién en cuenta ante una
ICLV; siendo esta dltima un avance importante; no
obstante, su dependencia a una unica ICLV genera
barreras operativas y concentracion del servicio.

b) La Factura Negociable inmaterializada debe
concebirse como una tercera forma de representacion
del titulo valor, que no requeriria papel ni anotacién en
cuenta ante una ICLV, bastando solo de firma digital y un
registro electrénico de control.

c) Para que la Factura Negociable inmaterializada sea
segura, debera existir una plataforma de publicidad que
registre la creacién, aceptaciéon, transferencia,
titularidad, vencimiento, pago o incumplimiento del
titulo.

d) El mérito ejecutivo podria sustentarse en una
constancia electrénica de la titularidad, trazabilidad y
exigibilidad, emitida por la plataforma de control,
firmada digitalmente y con sello de tiempo. Esta
constancia cumplirfa una funcién equivalente a la
constancia emitida actualmente por la ICLV en la
Factura Negociable anotada en cuenta.

e) . La implementacion de esta figura requiere reforma
legal expresa. La LTV y la Ley N°29623 deberian
reconocer que ciertos titulos valores pueden nacer,
circular y ejecutarse como documentos electrdnicos,
siempre que cumplan estandares de firma digital,
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unicidad, trazabilidad, integridad y control de
titularidad.
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Fusion inversa: ;una nueva modalidad para

I. Introduccion

En el Per(, los mercados suelen desenvolverse bajo
esquemas de competencia imperfecta, lo que lleva a las
sociedades no solo a competir, sino también a buscar
consolidar una posicion de liderazgo dentro del
mercado. Bajo esta premisa, las sociedades buscan
diversos mecanismos para lograr obtener una posicién
de dominio en el mercado; algunos de estos son: la
celebracion de contratos de colaboracién empresarial, la
adquisicion directa de acciones que otorgan control, la
compraventa de activos y la fusidn societaria. Esta
ultima sera de especial atencién en el desarrollo del
presente articulo.

La fusién societaria es una figura juridica mercantil
regulada por la Ley General de Sociedades (en adelante,
LGS), normativa en la que se establecen dos
modalidades para su ejecucién: la fusién por

*Lapique & Santeguini Abogados. Recuperado de: https://acortar.link/ZlcfD5

Escribe: Jose Armando Martinez Parian
Estudiante de 4to afio de Derecho de la UNMSM

regular por la LGS?

incorporaciény la fusién por absorcién. Sin embargo, en
la actualidad, ambas modalidades ya no bastan para
satisfacer los intereses que surgen dentro del mercado;
bajo este escenario, cobra relevancia la fusion inversa,
figura que la doctrina y jurisprudencia identifican como
una respuesta a la situacion suscitada, Ante ello, surge la
disyuntiva sobre su esencia legal y si su relevancia
practica justifica una reforma normativa que la incluya
de manera taxativa.

A fin de absolver estas incégnitas, se dilucidara
inicialmente la conceptualizacion de la fusién y su
respectivo analisis; luego, se revisara la regulacién de
esta figura dentro del marco juridico peruano;
posteriormente, se analizara la fusién inversa desde una
perspectiva jurisprudencial y doctrinal; seguidamente,
se determinard si se manifiesta la figura en el
ordenamiento juridico peruano; y, finalmente, se
brindaran conclusiones.
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II. La fusidon como reorganizacion societaria

La fusién, o también conocida como merger en el
derecho anglosajon (common law), constituye una
modalidad de reorganizacion societaria (1). En el marco
juridico nacional, Beaumont Callirgos indica que la
reorganizacion implica organizar una cosa de manera
distinta y de forma que resulta mas eficaz (2022, 413).
No obstante, desde una perspectiva estrictamente
juridica, dicha modalidad implica un conjunto de actos
realizados por la propia sociedad con el fin de adoptar
una estructura funcional distinta a la primigenia.

Establecida la definicién de reorganizacion societaria,
cabe plantear la siguiente interrogante, ;qué es una
fusion? (2)

Para Herndndez de Gazo, la fusién consiste en la unién
de dos o mas sociedades que genera una confusién de
patrimonios, los cuales pasan a ser concentrados por
una sola sociedad. Los patrimonios involucrados se
transfieren a titulo universal e incluyen tanto activos
como pasivos (1997, 27). Frente a dicha precision
conceptual, resulta interesante observar el uso del
término “confusion”; puesto que se da a entender que no
se distingue el aporte de cada sociedad. Dicha idea es
absurda, ya que la ley prescribe que tras la unién de los
patrimonios se deben conferir acciones o aportaciones,
segun lo aportado, a los accionistas de las sociedades
extinguidas. Por tanto, aludir a ese término no resulta
del todo correcto.

En una linea similar, la fusién es el proceso de
consolidacion de patrimonios, en el que los patrimonios
de dos 0o mas sociedades se retinen para formar uno solo
(Pastor Stumpf, 2023, 40). Desde una perspectiva critica,
la nocién expuesta deriva en reiterativa e insuficiente,
debido a que repite unos términos y no alude otros
aspectos importantes de la fusion.

Bajo el mismo enfoque, Gonzales Ibarguen la
conceptualiza como la unificacién de dos o mas
sociedades para formar una sola, obteniéndose una
concentraciéon econémica y juridica de las respectivas
sociedades, sin mediar acuerdo de disolucién ni proceso
de liquidacién (2022, 451). Dicha definicién es muy
acertada, puesto que menciona la finalidad de la fusién
y los aspectos relevantes de esta.

Al analizar las definiciones expuestas y las brindadas
por la mayoria de la doctrina, se observa que coinciden
en tres caracteristicas esenciales: la participacion de dos
a mas sociedades, la unificacién patrimonial y la
extincion de las sociedades, ya sean incorporadas o
absorbidas, sin con ausencia de la disolucién y la
liquidacién. Asimismo, existen otros aspectos
fundamentales tales como la emisiéon y entrega de
acciones a favor de los accionistas de las sociedades
extintas.

A partir de los expuesto, desde mi perspectiva, la fusion
se configura como una operacién societaria (3),
realizada entre dos o mas sociedades con la finalidad de
transferir su patrimonio social a titulo oneroso (en
contraprestacién de la transferencia del patrimonio, se
otorgaran acciones o participaciones a los accionistas de
las sociedades extinguidas) y universal (la transferencia
de todos los activos y pasivos existentes de una
sociedad), para fortalecer una de las sociedades
participantes o constituir una nueva; lo cual implica la
extincion de las sociedades transferentes, mas no su
disolucién ni liquidacién de estas.

II1. Marco juridico de las modalidades de fusién

La fusién societaria esta contemplada en la LGS,
especificamente en el Libro 1V, Seccion I1, Titulo II. Dicha
seccién abarca 23 articulos (desde el articulo 344 hasta
el 366). En el presente trabajo, el precepto de especial
interés es el articulo 344, el cual menciona:

Por la fusién dos a mas sociedades se retinen
para formar una sola cumpliendo los requisitos
prescritos por esta ley. Puede adoptar alguna de
las siguientes formas:

1. La fusién de dos o mas sociedades para
constituir una nueva sociedad
incorporante origina la extinciéon de la
personalidad juridica de las sociedades
incorporadas y la transmisién en bloque, y
a titulo universal de sus patrimonios a la
nueva sociedad; o,

2. La absorcion de una o mas sociedades
por otra sociedad existente origina la
extincion de la personalidad juridica de la
sociedad o sociedades absorbidas. La
sociedad absorbente asume, a titulo
universal, y en bloque, los patrimonios de
las absorbidas.

En ambos casos los socios o accionistas de las
sociedades que se extinguen por la fusién
reciben acciones o participaciones como
accionistas o socios de la nueva sociedad o de la
sociedad absorbente, en su caso. (el resaltado es
nuestro).

Al realizar un andlisis de la disposicién en cuestion, se
observa que la LGS regula solamente dos modalidades
de fusién: la fusién por incorporacién y la fusiéon por
absorcion.

La fusién por incorporacidn, o por creacion, es aquella
en la que dos o mas sociedades (sociedades
incorporadas) se unen con el fin de constituir una nueva
sociedad (sociedad incorporante) mediante la
transmision de su patrimonio social de forma integra y
a titulo oneroso.
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e Ejemplo: En el rubro de construccién, AlfaS.A.y
Beta S.A. (sociedades incorporadas),
sociedades con dominio mediano, deciden
fusionarse con el interés comun de crear Gama
S.A para adquirir una fuerte posiciéon de
dominio. Para la consecucién de dicho objetivo,
las sociedades incorporadas transfieren su
patrimonio social, de forma integra y
onerosamente, a Gama S.A, la cual tiene el deber
de emitir acciones a favor de los accionistas de
aquellas transferentes, dependiendo de Ila
relacion de canje.

Por otro lado, en la fusién por absorcién, dos o mas
sociedades (sociedades absorbidas) deciden unirse para
que una de las sociedades participantes las asimile
(sociedad absorbente). A tal efecto, las sociedades
absorbidas transfieren, a titulo universal y oneroso, su
patrimonio social a la sociedad absorbente.

e Ejemplo: En el rubro de mobiliario, se
encuentra la sociedad Pico S.A., la cual cuenta
con un ligero dominio de mercado; por otro
lado, El Rapido S.A. es una sociedad con data
reciente, pero con gran potencial en el rubro.
Por conveniencia mutua, las partes deciden
realizar una fusién y consensuan que, debido a
la trayectoria de Pico S.A., esta continuara en
funcionamiento y El Rapido S.A. se extinguira.
Por ende, Pico S.A. seri la sociedad absorbente
y E1 Rapido S.A.la sociedad absorbida. Para ello,
El Rapido S.A. transferira todo su patrimonio de
forma universal y onerosa a Pico S.A., y esta
ultima debera emitir acciones en favor de los
accionistas de El Rapido S.A.

Tras haber profundizado en las dos modalidades
reguladas por la LGS, surgen los siguientes
cuestionamientos: si solo se regulan dichas modalidades
en la normativa societaria peruana, ;qué sucede con la
fusion inversa? y, en esencia, ;cual es su naturaleza?

IV. Fusion inversa

La fusién inversa, también denominada fusiéon impropia,
constituye una figura juridico-mercantil cuyo origen
responde a las particulares necesidades de
estructuracion  corporativa en el  mercado
contemporaneo. A pesar de su atipicidad en diversos
ordenamientos, su operatividad, alcances y naturaleza
juridica han sido delimitados mediante la doctrina y la
jurisprudencia.

Antes de analizar la perspectiva brindada por las fuentes
del derecho mencionadas, resulta imperativo delimitar
dos conceptos fundamentales y el proceso de fusién
inversa, a fin de comprender plenamente su naturaleza.

Dichos conceptos son la sociedad matriz y la sociedad
filial. La primera, denominada también sociedad madre,

es aquella sociedad que ejerce un control sustancial
sobre otras entidades al poseer mas del 50% del
accionariado. En contraste, la segunda, referida como
sociedad hija, es aquella sociedad que se encuentra
sometida al control de la matriz (4).

Bajo esta premisa, respecto al proceso de fusién inversa,
la sociedad matriz no absorbe el patrimonio de la filial;
por el contrario, la matriz transfiere la totalidad de su
patrimonio social en favor de esta ultima. En suma, la
sociedad filial absorbe a la sociedad matriz. En
concordancia con este planteamiento, la jurisprudencia
reafirma lo expuesto:

En dicho sentido, el Informe N°000087-2022-
SUNAT/7T000 realizado en Lima el 01 de diciembre de
2022 menciona lo siguiente:

Para efectos de determinar, si en el supuesto de
la presente consulta se configura una
enajenacion indirecta de acciones a que se
refiere el inciso citado, debe determinarse,
entre otros, si en la fusion inversa llevada a
cabo en el exterior, a través de la cual la
Empresa B absorbe a la Empresa A, se
produce la enajenacién de las acciones
representativas del capital social de la Empresa
B (El resaltado es nuestro).

()

El mismo resulta aplicable para el caso de la
fusiéon inversa, porque en esta también se
produce la transmision de la titularidad de
bienes o derechos de la empresa absorbida
a la sociedad absorbente, a titulo oneroso;
por lo que se puede afirmar que la fusiéon
inversa implica una enajenaciéon de la
titularidad de bienes o derechos de la empresa
absorbida a la sociedad absorbente. (el
resaltado es nuestro).

Asimismo, la resolucion N°01795-1-2025 emitida por el
Tribunal Fiscal el 28 de febrero del 2025, en varios
apartados alude a una fusién inversa, el parrafo mas
importante seria este:

Afade que los efectos de la continuidad
econémica y juridica se producen en toda
fusion por absorcidn, tanto en la fusion propia
o directa, como en la fusién inversa o
impropia. (el resaltado es nuestro).

En la misma linea, la resolucién N°01498-4-2026
emitida por el Tribunal Fiscal el 18 de febrero del 2026,
en varios de sus apartados precisa que:

(...) de una interpretacion sistematica de la
normativa del Impuesto a la Renta y la
operatividad de la fusién inversa, cabe concluir
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que la referencia del inciso f) del numeral 21.2
del articulo 21 de la Ley del Impuesto a la Renta,
la reorganizaciéon empresarial implica una
situacién usual o comin, como por ejemplo
cuando una empresa absorbe a su filial o a
terceros, no asi las particularidades de una
operacion en la que una filial es la que
absorbe a su matriz y tdnica accionista
(fusiéon inversa), lo que se colige de la
Exposicién de Motivos de la Ley N°29645 que
incorporé el citado inciso f).

()

Que agrega que la fusién inversa no es una
simple especie de fusion por absorcion, por
cuanto es la entidad absorbida la que

participa integramente en la absorbente (...).

(el resaltado es nuestro).

Finalmente, si bien los 6rganos competentes para
pronunciarse sobre este tema son los juzgados
especializados comerciales y el Tribunal Registral; el
proceso y los efectos generados por la fusidon no se
limitan al ambito societario, sino que poseen un alcance
multidisciplinario. Por tanto, el Tribunal Fiscal como la
SUNAT tienen la potestad para emitir pronunciamientos
sobre la fusion inversa.

En concordancia con lo anterior, la doctrina nacional e
internacional sostiene la premisa planteada, tal como
los siguientes autores:

Por su parte, Gloria Jorquera y Pincheira Castro
consideran que la fusion inversa se define como aquella
fusion vertical por la cual una sociedad filial absorbe a
su matriz, la que se disuelve transmitiendo la totalidad
de su patrimonio y accionistas o socios a esta dltima, que
la sucede en todos sus derechos y obligaciones (2012,
69)

En un sentido similar, expuso consideraciones
relevantes sobre la dindmica de la fusién por absorcién
que rompen con el paradigma tradicional de la jerarquia
patrimonial. Asi, Hundskopf (2012, 240) refiere que en
la sociedad mas grande no siempre absorbe a la mas
pequeiia. En la practica se dan muchos casos donde por
diversos motivos las sociedades absorbentes son mas
chicas que las absorbidas, por ejemplo, la empresa “A”
puede tener un patrimonio neto menor a “B” y “C”, sin
embargo, por tener mejor reputaciéon absorbe a las mas
grandes, por cuestiones de estrategia.

Es notorio que el autor ha rescatado la esencia operativa
de la fusion inversa, ello sin hacer mencién directa a la
terminologia. En virtud de lo expuesto, se evidencia que
tanto la jurisprudencia como la doctrina concuerdan en
que la fusién inversa es una subespecie o una
subcategoria integrada en la modalidad de fusién por
absorcién.

V. Reflexion sobre su regulacion

Posterior al analisis jurisprudencial y doctrinal de la
figura en cuestién, corresponde determinar si el
supuesto contenido del inciso 2 del parrafo segundo y
los efectos previstos en el parrafo tercero del articulo
344 de la LGS permite, mediante una interpretacién
extensiva, subsumir la operatividad de la fusién inversa.

Del tenor literal de la disposicién, se observa que la
redaccion realizada por el legislador resulta general por
lo que permite abarcar esta subespecie societaria. No
obstante, resulta inviable subsumirla, ya que la fusién
inversa tiene sus peculiaridades propias, tal como lo
sefiala en la resolucion N°01795-1-2025:

(..) la continuidad econémica y juridica de la
sociedad transferente en la sociedad adquirente
que se presenta en la fusiéon por absorcion, no
se cumple en todos los casos de fusiones
inversas debido a que, al transferirse el
patrimonio de la absorbida a la absorbente,
esta ultima se convierte en titular de sus
propias acciones, siendo usual que estas se
cancelen y se disminuya en esa cifra el
capital de la sociedad fusionada o se
mantengan hasta que sean amortizadas. (el
resaltado es nuestro).

Este apartado menciona que, posterior a la transferencia
del patrimonio social (incluidas las acciones poseidas
sobre la sociedad filial) por parte de la sociedad matriz
o matrices a favor de la sociedad filial; habrad un
momento de confusién, debido a que la filial seria
accionistas sobre si misma.

En consecuencia, se debe proceder ya sea a la
amortizacién inmediata de dichas acciones o a la
generacion de una autocartera temporal para su
posterior se amortizacion. Independientemente de la
via que se elija, ambas operaciones conllevan
necesariamente a una reduccién capital previa a la
emisién de acciones a favor los accionistas de las
sociedades extinguidas. Por tanto, existe una etapa
intermedia que no se encuentra expresamente prevista
en los parrafos mencionados del articulo 344.

Por consiguiente, resulta imperativo la integracién de
esta subespecie en la LGS, bien mediante una tipificacion
expresa, o bien a través de precision indirecta.

En defecto de lo anterior, es conveniente el
pronunciamiento del Tribunal Registral o el juzgado
especializado comercial; puesto que dichas instancias
estan facultadas para precisar con mayor detenimiento
su conceptualizacién, el proceso que conlleva y los
efectos juridicos de la fusién inversa, inclusive
mencionar excepciones de esta figura respecto con la
fusién por absorcién como lo realizado por RTF
N°01795-1-2025.
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Tal reforma al articulo 344 o pronunciamiento de las
instancias competentes generaria dos consecuencias
importantes:

a) La consolidacion de la seguridad juridica y proteccion
de la inversion: Se garantizaria un marco predictible
para los accionistas actuales y potenciales, de esta
manera, mitigando los riesgos legales asociados a la
ejecucion de estructuras operativas complejas y
asegurando la estabilidad de los derechos patrimoniales
involucrados.

b) El establecimiento de una estandar en el mercado de
M&A: Se sentaria un precedente determinante en el
ambito de las fusiones y adquisiciones en el Perq,
optimizando la eficiencia de las transacciones
corporativas de alta sofisticacion al reducir la
incertidumbre interpretativa.

VI. Conclusiones

a) Desde mi perspectiva, la fusion se define como una
operacién societaria realizada entre dos a mas
sociedades con la finalidad de transferir su patrimonio
social, a titulo oneroso y universal, para fortalecer una
de las sociedades o constituir una nueva, lo que conlleva
a la extinciéon de las sociedades transferentes sin
implicar la disolucién y liquidacién de estas.

b) La fusidén inversa es una subespecie de la fusiéon por
absorcién, la cual no carece de regulacién en la
normativa nacional. Esta figura consiste en el
desprendimiento, a titulo universal y oneroso, del
patrimonio social por parte de la sociedad matriz
(aquella que ostenta un control mayor al 50% respecto
auna sociedad) en favor de la sociedad hacia la sociedad
filial (aquella sometida al control de la matriz).

c) Ante la falta de regulacion taxativa para de esta figura,
resulta de vital importancia su tipificacién o el
pronunciamiento de las instancias competentes, a fin de
dotar de seguridad juridica y velar por la protecciéon de
la inversion, y establecimiento un estdndar en las
fusiones y adquisiciones.

VII. Notas

(1) Cabe precisar que, la fusién, ademas de cumplir el rol
estructural y funcional en la sociedad, también, es
considerada como uno los mecanismos mas relevantes
y usados de concentraciéon empresarial en el mercado
peruano.

(2) Al tratar de delimitar la fusién inversa, o, al menos,
brindar nociones o al, en palabras de Laroza, la doctrina
se bifurca intrinsecamente en dos perspectivas
antagonistas:

a) La teoria Contractualista: Postula que la fusién
constituye, en esencia, un negocio juridico bilateral o

plurilateral  celebrado entre las sociedades

intervinientes

b) La teoria de acto corporativo: Sostiene que la fusion
es un acto societario especial, complejo y de naturaleza
organica, que trasciende la mera voluntad contractual.
(2023, p. 408).

(3) La ejecucién de una fusion no se agota tinicamente
en el derecho societario, sino que converge con el
derecho tributario, derecho registral, derecho laboral,
compliance empresarial, derecho contractual, etc.; es
decir, una fusion tiene efectos interdisciplinarios.

(4) La relacién entre sociedades matrices y sociedades
filiales presupone la existencia de un grupo empresarial,
mejor llamado holding, donde diversas sociedades estan
sometidas bajo una misma direccion.
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ESPACIO PROCESAL

| "-' GFRICHTSHOI' SCHLICHTUNG
ALL SCHIEDSKOMMIS

Fuente: IQB Career Services*

Relacion entre el proceso arbitral aleman y el
proceso arbitral peruano

Escribe: Matthias Immanuel Martinez Dorador

Hegel sefiala que “La historia mundial es un progreso en
la conciencia de la libertad.” (1) y con ese progreso,
aparecen nuevos conflictos, y nuevos mecanismos de
solucidn de estos, o se fortalecen los ya existentes, como
el caso del arbitraje

Los primeros sistemas normativos se desarrollaron
como “islas frondosas” en donde la costumbre y los
principios generales del derecho nutrieron el progreso
institucional, cada wuno de estos evoluciond
divergentemente, condicionado por sus propias
necesidades sociales. Sin embargo, cuando estos

sistemas empezaron a interactuar mediante el comercio,

dejaron de concebirse como estructuras aisladas y
empezaron a influirse reciprocamente. De esa
interaccién surge un “proceso de enriquecimiento

*IQB Career Services. Abogados. Recuperado de: https://acortar.link/Qhion3

Estudiante de Derecho de la UNMSM

“Die Weltgeschichte ist der Fortschritt im
Bewusstsein der Freiheit”

Georg Wilhelm Friedrich Hegel

juridico”, en el cual las instituciones y costumbres
empezaron a transformarse. La historia del arbitraje no
es indiferente ante este fen6meno.

Con esta introduccién, se presenta una “ventana” al
arbitraje aleman y algunas recientes reformas del
mismo.

I. Influencia del UNCITRAL

En Alemania, se pueden encontrar leyes concernientes
al arbitraje en el libro décimo de la ZPO (Cddigo de
Procedimientos Civil Aleman), desde los articulos §1025
- §1066. El proceso se basa en la Ley Modelo UNCITRAL
(2), en el mismo sentido, el Pert también tomé gran
parte de esta en el Decreto Legislativo N° 1071.
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Las normas alemanas no difieren de las instituciones
peruanas en el arbitraje, debido a esto, no es desatinado
utilizar decisiones arbitrales alemanas en el Peru.

II. Arbitraje aleman en el contexto europeo

Actualmente con la regionalizacién europea, los estados
de los paises miembros adoptan el Reglamento
N°1215/2012 (Bruselas I), norma que se enfoca en
regular la jurisdiccién, reconocimiento y aplicacion de
sentencias en materia civil y comercial en la Unién
Europea (UE); logrando que las sentencias civiles de
paises miembros de la UE, no requieran ser
homologadas para su ejecucion.

El arbitraje, no estd considerado en el referido
reglamento (3), su normativa esta en el libro décimo de
la ZPO, la Camara de Comercio Alemana, la Convencion
de Nueva York de 1958 y otras instituciones nacionales
c6mo el Instituto de Arbitraje Aleman (DIS).

III. Arbitraje aleman y arbitraje peruano

Como se mencion6 anteriormente, el arbitraje de Pert y
Alemania viene de la Ley Modelo de UNCITRAL, tanto la
regulacién como el proceso en ambos paises son
equivalentes, pero no iguales, debido a que hay una
diferencia en la naturaleza del proceso. En el Pert, el
arbitraje tiene jurisdiccién constitucional que lo separa
de la via ordinaria; en contraste, en Alemania y en otros
paises, el arbitraje es un mecanismo adjudicativo
privado que tiene como legitimacién el Cédigo de
Procedimientos Civiles.

IV. Ultimas reformas en la publicidad del arbitraje

En Alemania se esta discutiendo el proyecto de reforma
de la ley de arbitraje- Schiedsverfahrensrecht (4) (5).

La propuesta introduce un cambio en la publicidad de
los laudos arbitrales, éstos serian publicados de manera
andénima como regla general, a menos que alguna de las
partes manifieste su oposicion dentro de un plazo
determinado.

Este modelo, llamado opt-out, invierte la ldgica
tradicional de la confidencialidad, solo se necesita la
ausencia de objecion para la publicacion del laudo, mas
no el consentimiento de las partes para el mismo.

La divulgacion de los laudos arbitrales, bajo los criterios
de anonimidad, reporta una serie de beneficios
reconocidos en la doctrina y en la experiencia
comparada. Uno de los puntos mas convincentes es la
contribucién al desarrollo de un compendio de
decisiones arbitrales. La acumulacién de decisiones
accesibles permite identificar tendencias
interpretativas y criterios consolidados, dotando al
sistema de mayor predictibilidad para las partes y sus

asesores; ademads, es una gran herramienta para la
enseflanza a futuros arbitros.

Otro punto a considerar es que la publicacién aumenta
el control de la calidad y la coherencia de las decisiones
arbitrales (6) (7). La posibilidad de que las decisiones
sean revisadas y analizadas por la comunidad
académica y  profesional  permite detectar
contradicciones entre tribunales distintos que
resuelven controversias similares y, evidenciar criterios
interpretativos divergentes sobre una misma clausula o
institucién juridica.

Las innovaciones de los instrumentos juridicos de
resolucion de conflictos se estan perfeccionando con
cada nuevo conflicto, nuevo proceso y nuevo laudo. Pero
ese perfeccionamiento en la argumentacién vy
procedimientos arbitrales no se estan exportando al
pais, uno de los problemas es la falta de conocimiento de
un idioma extranjero, pero algo mucho mas importante
es la falta de un compendio de laudos arbitrales, en el
cual los argumentos y soluciones alcanzadas puedan ser
usadas como base argumentativa de nuevos laudos. Esta
reforma en el libro décimo de la ZPO es de gran
importancia para nuestro pais, debido a que las
decisiones arbitrales alemanas pueden nutrir a nuestro
proceso arbitral y, eventualmente, reformar nuestra
propia ley de arbitraje para que se construya, con
nuestros propios laudos, un repositorio que sirva como
faro e irradie de conocimiento a América Latina y el
mundo.

V. Notas
(1) Traduccién propia.

(2) UNCITRAL son siglas en inglés de la Comision de
las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil
Internacional, fundada en 1966, tiene como funcién
principal modernizar las leyes internacionales de
comercio; es asi que, se creé la Ley Modelo sobre
Arbitraje Comercial Internacional en 1985, y con
revision en 2006. Esta es una ley modelo sin caracter
vinculante ante los paises signatarios de la Carta de
las Naciones Unidas. La no adopcidén de la ley modelo
no implica que el arbitraje no esté regulado en otras
naciones, excluyendo Dinamarca.

(3) En el punto 2.1 del “Report from the Commission
to the European Parliament, the Council and the
European Economic and Social Committee on the
application of Regulation (EU) No 1215/2012 of the
European Parliament and of the Council of 12
December 2012 on jurisdiction and the recognition
and enforcement of judgments in civil and commercial
matters”, se explica el por qué no se regula el
arbitraje. En pocas palabras, se excluyé desde el
Convenio de Bruselas en 1968; aun asi, el mismo

18




SOCIEDADES: Boletin juridico Enfoque Multidisciplinario e Interdisciplinario

reporte no excluye poder regular eventualmente el
laudo arbitral en algunos aspectos.

(4) https://acortar.link/nRQH8a
(5) https://acortar.link/OGjOZU
(6) https://acortar.link/nDJam4

(7) https://acortar.link/CeNNzA
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HABLANDO DE ARBITRAJE

Fuente: Moor Studio*

Entre asistencia y sustitucion: limites del uso
de IA en la redaccion del laudo arbitral

Miembro honorario del Grupo de Estudios Sociedades (GES)

El laudo es el producto directo de la funcién decisidon
del arbitro, es la expresiéon escrita de su
razonamiento sobre la controversia puesta a su
conocimiento. Como sefiala Born (2014), “the making
of an award refers to the tribunal’s rendering of its
decision”. Desde esta perspectiva, las partes esperan
un documento que refleje su analisis y criterio de las
personas que eligieron como sus arbitros. Sin
embargo, detrds de cada laudo suele existir un
trabajo colectivo que podria contradecir esa premisa.

El apoyo de asistentes, practicantes o secretarios
arbitrales constituye una practica invisible pero
ampliamente reconocida. No obstante, el grado de
intervencién varia segin el tipo de arbitraje y el
perfil del arbitro. Esta situaciéon incide en las
siguientes cuestiones: (i) la autoria material de la
decisién, y (ii) la funcién decisoria del arbitro.

*Moor Studio. Recuperado de: https://acortar.link/RyzNdf

Escribe: Lucia Natalia Timana Quispe

Asimismo, abre la puerta a cuestionar la posibilidad
de que las decisiones de un tribunal arbitral podrian
ser redactadas/generadas mediante inteligencia
artificial, en la medida que podria sostenerse una
similitud entre el equipo de apoyo de un arbitro y la
IA. A partir de ello, surge la siguiente interrogante:
¢hasta qué punto la inteligencia artificial puede
intervenir en la redaccion del laudo sin
desnaturalizar la esencia del juicio arbitral ni
comprometer su validez?

Al redactar el laudo, el arbitro debe tener presente
quién lo leerda: la parte perdedora revisara
minuciosamente los fundamentos de la decision, la
ganadora buscara claridad en la parte dispositiva y
las cortes superiores verificaran el respeto al debido
proceso (Award, 2020). La precisiéon y coherencia en
la redaccion no son solo cualidades de estilo, sino
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elementos sustanciales de la funciéon decisoria.
Destaca aqui la motivacién del laudo, la cual
constituye una garantia procesal esencial que
asegura que la decision sea producto de un
razonamiento légico y no de la arbitrariedad.

Dado que el laudo debe ser escrito (art. 55.1 de la Ley
de Arbitraje peruana y art. 31.1 de la Ley CNUDMI),
la motivacion estd estrechamente ligada a la
redacciéon. “La importancia de la redaccion juridica
estriba en (..) transmitir correctamente sus
argumentos claves para una defensa adecuada”
(Bautista, 2023). Asi, esta no puede reducirse solo a
una lista de argumentos, sino que también implica la
construccién estructurada y coherente de los
argumentos juridicos.

Ahora bien, ello no implica que los arbitros deban
redactar integramente sus decisiones por si solos,
pero si corresponde reconocer un limite
intraspasable frente al uso de nuevas tecnologias: no
es equivalente el apoyo en la redaccién de un laudo
brindado por un asistente humano que aquel
proporcionado por una IA. La diferencia se sustenta
en varios factores: el contacto directo con el equipo
de trabajo, mayor garantia de confidencialidad,
supervisiéon inmediata, conocimiento especializado,
posibilidad de debate y contraste de posiciones, y
mayor capacidad para detectar errores y ejercer
autocritica.

Si bien una inteligencia artificial puede contribuir a
mejorar la eficiencia en la gestion documental y en la
sistematizacién de informacién, su participacién en
la etapa decisoria y en la elaboraciéon del laudo no
puede sustituir el trabajo y el criterio humano; por el
contrario, utilizarla introduce riesgos significativos
para la debida motivacién. Potencialmente puede
afectar la coherencia interpretativa que sustenta la
seguridad juridica, relacionado con el problema de la
“caja negra” de la IA. Este es entendido como la
incapacidad de ciertos modelos de aprendizaje
automatico para explicar o justificar las decisiones
que adoptan, generando procesos opacos incluso
para sus propios programadores (Jijén y Moncayo,
2024).

La funcién decisoria del arbitro no se agota en
determinar el sentido del fallo, sino que se
materializa en su redaccién y motivacién. Si bien la
inteligencia  artificial puede constituir una
herramienta de apoyo ttil, no puede sustituir el juicio
humano sin comprometer la esencia misma de la
decisién arbitral. Permitir su intervencién en la
elaboraciéon del laudo introduce riesgos para la
debida motivacién y, en consecuencia, para su
validez. El arbitraje descansa en la confianza
depositada en la experiencia y criterio de los
arbitros; admitir que un sistema algoritmico

sustituya —total o parcialmente— ese juicio
implicaria socavar los fundamentos de su legitimidad.
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