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Transicion energética y presencia china en el Pertu

Cynthia Sanborn, Sergio Serrano y Marco Curi

Resumen

Este documento forma parte de la serie América Latina, China y una transicién energética justa, producida en el marco
de una iniciativa de investigacion y didlogo liderada por la Universidad del Pacifico y el Global Development Policy
Center de la Universidad de Boston, junto con investigadores de Argentina, Chile, Colombia y China. La serie analiza
el papel de China en las transiciones energéticas de América Latina y las condiciones que permiten aprovechar esa
relacion para promover una transiciéon mas sostenible e inclusiva.

El caso peruano examina una paradoja: pese a los compromisos de cooperacion en energia limpia y desarrollo verde
formulados por los gobiernos del Perti y China, a la creciente presencia de empresas chinas en el subsector eléctrico
peruano y a la capacidad tecnoldgica y financiera de China en energias renovables, |a participacion china en el desarrollo
de nueva capacidad solar y edlica sigue siendo limitada. A partir de fuentes oficiales, literatura especializada y entrevistas
a actores clave, el estudio analiza la evolucion del sistema energético peruano, las barreras al despliegue de recursos
energéticos renovables (RER) y los patrones de inversion extranjera.

Sostenemos que la inversion china ha respondido principalmente a las reglas, riesgos y oportunidades del mercado
peruano, concentrandose en la adquisicion de activos existentes mas que en el desarrollo de nueva capacidad RER. El
caso muestra que la transicion depende, ante todo, de la capacidad del Estado para construir reglas estables, coordinar
politicas y orientar los incentivos hacia objetivos de largo plazo, incluyendo un acceso energético mas confiable,
asequible e inclusivo.
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Transicion energética y presencia china en el Peru

We should [...] boost technological innovation and industrial transformation through cooperation and facilitate the
free flow of quality green technologies and products, so that they can be accessible, affordable and beneficial for all
countries, especially the developing ones. As a member of the Global South, China will vigorously deepen South-South
cooperation and continue to provide help for fellow developing countries to the best of its capability”

--Xi Jinping, 23 April 2025"

“A través de su participacion en IRENA, el Pert busca contribuir activamente en iniciativas globales que promuevan
el uso de energias renovables y la reduccion de emisiones de carbono, alineandose con los objetivos de desarrollo
sostenible y la lucha contra el cambio climatico.”

--Alberto Farje, Representante Permanente de Peru ante la Agencia Internacional de Energias Renovables, 21 de
febrero de 20252

Xi Jinping (2025), “Taking on the Challenges of Our Times Together and Jointly Advancing Global Climate Governance,” Remarks at the Lea-
ders Meeting on Climate and the Just Transition, 23 April 2025. https://www.mfa.gov.cn/mfa_eng./xw/zyxw/202504/t20250423_11602660.
html

Ministerio de Relaciones Exteriores, https://www.gob.pe/institucion/rree/noticias/1114413-presentacion-de-cartas-credenciales-del-embaja-
dor-alberto-farje-orna-ante-la-agencia-internacional-de-energias-renovables



Introduccion?

En marzo de 2026, la rotura del ducto que transporta el gas
natural de Camisea, en la selva de Cusco, desencadeno una crisis
energética de alcance nacional en el Peru. El sistema eléctrico
quedo bajo fuerte presion, las industrias activaron protocolos
de emergencia, muchos taxis a gas natural vehicular dejaron
de circular y los colegios publicos pasaron nuevamente a la
virtualidad como parte de las medidas para reducir la demanda
energética (Aquino, 2026). El episodio puso en evidencia una
vulnerabilidad fundamental: el importante peso del gas natural
dentro del sistema energético peruano, un combustible fésil cuyas
reservas se concentran casi enteramente en territorios ambiental
y socialmente sensibles de la Amazonia, y que podrian agotarse
en menos de quince afios al ritmo actual de produccion si no
se incorporan nuevas reservas (MINEM, 2026a; Osinergmin,
2026b).

Sin embargo, este desafio no ha ocupado un lugar central entre
las prioridades de los gobiernos peruanos recientes ni en los
ultimos debates electorales, mas concentrados en la inseguridad,
el empleo y la corrupcion. Aunque el Pert cuenta con condiciones
favorables para la energia solar y eolica, compromisos climaticos
formales e inversion extranjera significativa en el sector energético,
el despliegue de recursos energéticos renovables (RER) no
convencionales sigue siendo limitado y discontinuo: estas fuentes
representan apenas alrededor del 10% de la generacion eléctrica.
Esto conduce a la pregunta que motiva este estudio: épor qué, en
un contexto de abundantes recursos renovables y considerable
potencial de inversién, la transicion energética en el Pert avanza
de manera tan limitada?

éPor qué introducir a China en esta discusion? La pregunta es
pertinente precisamente porque, a primera vista, su participacion
en el desarrollo de energias renovables no convencionales en
el Peru ha sido limitada. Sin embargo, China es hoy un actor
dificil de obviar. A nivel global ocupa una posicién central en la
produccion, inversién y despliegue de tecnologias vinculadas a la
transiciéon energética; en América Latina, sus empresas participan
en generacion solar y edlica, redes eléctricas y otras actividades
asociadas a esa transicion. Al mismo tiempo, China y los paises
de América Latina y el Caribe han identificado formalmente la
transicion hacia sistemas energéticos mas limpios e inclusivos
como un ambito de cooperacién. El Plan de Accién Conjunto
China-CELAC 2022-2024 llamé a promover la cooperacion
para la transicién hacia sistemas energéticos mas limpios e
inclusivos, mientras que su sucesor para 2025-2027 plantea
explorar oportunidades de inversion en transicion energética y
almacenamiento avanzado para apoyar una transicion verde y baja
en carbono (Foro China-CELAC, 2021, 2025). En 2025, ademas,
XiJinping, al referirse a China como parte del “Sur Global”, vinculo
la cooperacion Sur-Sur con el llamado a acelerar una transicién
justa centrada en las personas, capaz de combinar proteccion
ambiental, crecimiento economico, empleo y reduccion de la
pobreza (Xi, 2025).

En el caso peruano, estas aspiraciones tampoco son nuevas.
Desde hace mas de una década, los gobiernos de ambos paises
han identificado la energia limpia como un ambito de cooperacion
bilateral. En 2015, una declaracién conjunta planted profundizar
la cooperacion y el intercambio de experiencias en electricidad y
energia limpia; ese mismo afio, el Ministerio de Energia y Minas
y China Three Gorges Corporation suscribieron un memorando

para establecer mecanismos de cooperacion para el desarrollo
del sector energético peruano (Gobierno de la Republica Popular
China & Gobierno de la Republica del Perd, 2015). Durante
su visita de Estado al Peru en noviembre de 2016, realizada
inmediatamente después de la Cumbre de APEC en Lima, el
jefe de Estado chino propuso desarrollar nuevos ambitos de
cooperacion en proteccion ambiental y energia limpia (Ministerio
de Relaciones Exteriores de China, 2016). En esa misma visita,
los ministerios de ambiente de ambos paises suscribieron un
Acuerdo de Cooperacion Ambiental orientado a la proteccion
ambiental y al manejo sostenible de los recursos naturales,
incluyendo tecnologias verdes para las industrias (MINAM,
2016b). Casi una década después, la declaracion presidencial
de noviembre de 2024 volvié a incluir el desarrollo verde y las
energias renovables entre las areas prioritarias de cooperacion
y destacé el Plan de Accion Conjunta 2024-2029 como marco
estratégico de la relacion bilateral (Ministerio de Relaciones
Exteriores del Peru, 2024).

Estas declaraciones adquieren mayor relevancia ante la creciente
presencia economica china en el Peru. El Peru fue el segundo
pais de Sudamérica en establecer relaciones diplomaticas con
la Republica Popular China, el segundo en firmar un Tratado de
Libre Comercio con el gigante asiatico y, en 2019, se incorpord
a la Iniciativa de la Franja y la Ruta (BRI). Es ademas uno de los
principales destinos de la inversion china en América Latina, con
mas de USD 32 mil millones invertidos hasta 2025, principalmente
en mineria, hidrocarburos, infraestructura y electricidad (Sanborn,
Pareja & Quispe, 2024; CECHAP, 2026b). En el subsector
eléctrico, empresas estatales chinas adquirieron las dos
principales distribuidoras que abastecen Lima Metropolitana y
zonas aledafas, ademas de importantes activos de generacion
hidroeléctrica y, en menor escala, edlica y solar. China, por
tanto, no es un actor marginal en el sistema eléctrico peruano,
sino que tiene una presencia considerable precisamente en una
infraestructura que serd decisiva para cualquier transicion futura.

Alli aparece la paradoja que interesa a este estudio. A
pesar de la capacidad tecnologica y financiera de China, de su
creciente presencia en el sistema eléctrico peruano y de mas de
una década de declaraciones bilaterales a favor de la cooperacion
en energias limpias, las empresas chinas han participado
relativamente poco en el desarrollo de nueva capacidad solar y
edlica en el Peru. Su expansion se ha producido principalmente
mediante la adquisicion de activos ya existentes —sobre todo
en distribucién e hidroelectricidad— y no mediante proyectos
renovables nuevos. éPor qué la relacion entre China y el Pert ha
seguido esta trayectoria? ¢Y qué nos dice este patron sobre las
posibilidades y limites de la transicion energética peruana?

La presencia china en el sector energético peruano tiene, en
efecto, un perfil preciso. Tras una trayectoria importante en
hidrocarburos desde inicios de los afios noventa, su peso se ha
desplazado en afos recientes hacia el subsector eléctrico y se
concentra especialmente en dos grandes empresas estatales.
China Three Gorges, a través de China Yangtze Power, adquirié
Luz del Sur en 2019, mientras que China Southern Power Grid
International adquirio Enel Distribucion Perd —hoy Pluz Energia—
entre 2023 y 2024. Sus filiales participan ademas en generacion
hidroeléctrica y, de forma mas reciente y acotada, en parques
eolicos y solares (CECHAP, 2025). Su entrada ha ocurrido

3  Los autores agradecen a Kehan Wang, Roger Merino, Daniel de la Torre Ugarte, César Carrera y Humberto Campodonico por sus excelentes
comentarios y sugerencias. Sus aportes contribuyeron significativamente a mejorar este trabajo, aunque cualquier error u omision que subsista

es responsabilidad de los autores.



principalmente mediante la compra de activos ya operativos y no
por el desarrollo de proyectos nuevos. De ahi que este trabajo
examine la relacion entre China y la transicion peruana desde el
subsector eléctrico, no porque la transicion se agote en él sino
porque alli convergen el rezago en el desarrollo de renovables
no convencionales y la creciente presencia del actor cuyo papel
buscamos evaluar.

Nuestro argumento se desarrolla en tres pasos. Primero,
sostenemos que el limitado avance de las energias renovables no
convencionales en el Pert no responde principalmente a la falta de
recursos, capital o tecnologia. Se debe principalmente a factores
institucionales y econémicos que estructuran los incentivos de
inversion: la interrupcién del principal mecanismo de contratacién
de nueva capacidad renovable, una valoracién regulatoria de la
potencia firme que subestima el aporte solar, cuellos de botella en
transmision, permisos prolongados y un entorno de sobreoferta.
Estos factores son, en parte, legado de decisiones tomadas en
el pasado y se sostienen sobre una configuracién de intereses
que favorece a los activos ya instalados. Segundo, la ausencia
de un liderazgo politico comprometido y sostenido agudiza esa
situacion, convirtiendo compromisos climaticos formales en
declaraciones sin una hoja de ruta operativa. Tercero, este contexto
ayuda a explicar la aparente paradoja de la presencia china. Pese
a su capacidad financiera y tecnologica y a los compromisos
bilaterales de cooperacion en energia limpia, las empresas y
bancos chinos no han actuado en el Peru como motores de la
transicion energética, pero tampoco encontramos evidencia de
que constituyan un obstaculo particular. Su comportamiento ha
respondido principalmente a las oportunidades y riesgos creados
por el propio mercado peruano: en ese sentido, la inversion china
refleja el sistema mas de lo que lo transforma.

Este documento forma parte de una serie de estudios producidos
por una iniciativa colaborativa entre el Centro de Estudios sobre
China y Asia-Pacifico (CECHAP) de la Universidad del Pacifico,
el Global Development Policy Center de la Universidad de Boston
y colegas de la Universidad de Pekin, FLACSO Argentina, la
Pontificia Universidad Catdlica de Chile y la Pontificia Universidad
Javeriana de Bogota. Bajo el titulo Capitalizar la nueva economia
climatica en las Américas, la iniciativa analiza cémo la region
puede insertarse de manera mas estratégica en la nueva
economia politica de la transicién climatica (CECHAP, 2026a).
El proyecto parte de una premisa fundamental: América Latina
no debe ser vista Unicamente como una fuente de minerales o un
destino pasivo de inversién extranjera, sino como una region con
capacidad para influir en la distribucién de los costos y beneficios
de la transicion energética y construir una transicion propia que
amplie el acceso a energia limpia.

En esa linea, adoptamos el concepto de transicion energética
justa desarrollado en el marco de este proyecto. Esta requiere
avanzar en tres dimensiones: una adecuada gobernanza
socioambiental de los recursos y proyectos de transicion; el
desarrollo de capacidades productivas y de valor agregado
vinculadas a tecnologias bajas en carbono; y una distribucion
amplia y equitativa de los beneficios de la transicion energética
(Radomski, Ray, Sanborn y Serrano, 2026). La primera de estas
dimensiones —la gobernanza socioambiental— es particularmente
critica en el contexto peruano: sin marcos institucionales que
hagan cumplir las normas, garanticen una participacion ciudadana
efectiva y gobiernen la inversion extranjera, una transicién técnica
dificilmente se convierte en una transicion justa. Este eje se analiza
con mayor detalle en el documento de trabajo complementario
de Roger Merino sobre gobernanza socioambiental e inversiones
chinas en el Peru (Merino, 2026).

El documento se organiza en cuatro secciones. La Seccion |
presenta brevemente la trayectoria energética y eléctrica del

Peru, destacando tanto sus avances hacia formas de energia
mas limpias y asequibles como los factores que han frenado el
proceso, incluidos el legado de las reformas liberales de los afios
noventa y la apuesta por el gas natural desde inicios de los 2000.
La Seccion Il examina con mayor detalle los incentivos y barreras
que han condicionado el despliegue de las energias renovables
no convencionales. La Seccion Il analiza el patron de inversion
china en el subsector eléctrico y los factores que ayudan a
explicarlo. La Seccion IV presenta las principales conclusiones y
recomendaciones.

Este trabajo fue preparado sobre la base de una diversidad
de fuentes primarias y secundarias, incluyendo informacion
oficial del Ministerio de Energia y Minas (MINEM), el Comité
de Operacion Economica del Sistema Interconectado Nacional
(COES), el Organismo Supervisor de la Inversion en Energia
y Mineria (Osinergmin), el Ministerio del Ambiente (MINAM)
y el Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la
Proteccion de la Propiedad Intelectual INDECOPI), ademas de
literatura especializada y nueve entrevistas semiestructuradas
a funcionarios publicos, representantes de empresas y otros
especialistas, listados en el Anexo 1.



1. El sistema energético peruano: una transicion incompleta

El Pert ha experimentado una transicién energética importante,
pero incompleta. Para entender su alcance conviene distinguir
desde el inicio entre el sistema energético en su conjunto y el
subsector eléctrico, que constituye el foco principal de este
estudio.

El sistema energético comprende el conjunto de fuentes, procesos
y usos de energia en la economia: petroleo y sus derivados, gas
natural, carbon, lefia, electricidad y fuentes renovables, entre otros.
Incluye su produccién, transformacion, transporte, almacenamiento
y consumo final en actividades como el transporte, la industria
y los hogares. El sistema eléctrico es un componente de ese
sistema mas amplio y comprende especificamente la generacion,
transmision, distribucion y comercializacion de electricidad. Esta
distincion es importante porque ambos han seguido trayectorias
diferentes: mientras el sistema energético peruano continua
dependiendo ampliamente de combustibles fosiles, la electricidad
parte de una matriz relativamente baja en carbono por el peso
histérico de la hidroelectricidad, pero con una incorporacién

todavia limitada de energia solar y edlica.

En 1995, el petrdleo crudo representaba el 48% de la produccion
energética nacional, la lefia alcanzaba 29,6%, la hidroenergia
10,8% y el gas natural apenas 6,5%. Por el lado de la energia
secundaria —aquella que resulta de procesos de transformacion
de las fuentes primarias—, mas del 80% provenia de derivados
del petroleo (CEPAL, 1998; MINEM, 2025d). En menos de
treinta afos, en 2023, la matriz energética peruana, medida sobre
esa misma serie de produccion interna de energia primaria (ver
Grafico 1), estaba dominada por el gas natural y los liquidos de
gas natural (68,1%), seguidos a distancia por la hidroenergia
(11,9%), la lefa (8,5%) y el petroleo crudo (7,5%), mientras que
la energia solar y la edlica reunian en conjunto apenas 1,3%
(MINEM, 2025d). Estos datos muestran que el cambio no ocurrio
solo en el sistema eléctrico: la sustitucién parcial del petréleo por
gas natural modifico el sistema energético mas amplio, aunque sin
desplazar los combustibles fosiles de los usos finales.

Grafico 1. Evolucién de la matriz energética peruana (1995-2023)*
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Fuente: CEPAL (1998) y MINEM (2025d). Elaboracién propia.

4 El Grafico 1 muestra la produccion interna de energia primaria, no la matriz eléctrica ni el consumo de energia secundaria. Por ello, los deri-
vados del petréleo —diésel, gasolinas, GLP o fuel oil— no aparecen como categoria propia, pues resultan de procesos de transformacion del

petroleo crudo u otros insumos energéticos.



Lo que ha ocurrido, en mayor medida, es una transicion de un
combustible fosil a otro: del petroleo al gas natural. La entrada en
operacion del proyecto Camisea en 2004 marcé el hito decisivo.
El gas redujo costos, desplazd derivados del petréleo tanto en
generacion eléctrica como en usos industriales y de transporte,
y permitié reducir ciertas emisiones locales (Osinergmin, 2021;
Entrevista 2, 2025). Pero Camisea también cred una nueva
dependencia fosil, consolidando intereses, contratos y reglas
alrededor del gas que condicionan la entrada posterior de nuevas
tecnologias renovables (Durand, 2016; Entrevista 2, 2025).
Ademas, el papel de Camisea como combustible de transicion
es limitado: mientras el Lote 88 abastece prioritariamente el
mercado interno, la produccion de los Lotes 56 y 57 se destina
a la exportacion como GNL a través de la infraestructura de
Pert LNG. En el segundo trimestre de 2024, cerca de 47% del
gas transportado desde Camisea tuvo ese destino, en lugar de
sustituir internamente combustibles mas intensivos en emisiones
(Osinergmin, 2024b; Hunt Oil Company, 2026; MINEM, 2025h).

En el plano del petroleo, el panorama es también problematico. Peru
depende hoy de importaciones para cubrir una parte sustantiva de
su demanda de combustibles liquidos —en particular, una elevada
proporcion de la demanda nacional de diésel— y su produccion
nacional continta en declive® (Instituto Peruano de Economia,
2025: MINEM, 2025b: PERUPETRO, 2020). La presencia china
en hidrocarburos, que llegé a ser significativa a través de la China
National Petroleum Corporation (CNPC), tuvo sus origenes en las
operaciones de SAPET en Talara a inicios de la década de 1990
y posteriormente se expandio hacia activos como los Lotes VII, X
y 58. Sin embargo, desde 2020 CNPC ha venido desinvirtiendo
gradualmente en el pais y actualmente solo mantiene el Lote
58, de gas natural en la Amazonia, que aun no ha iniciado su
desarrollo comercial (Linares & Saavedra, 2019; CNPC, 2017;
PERUPETRO, 2023a, 2023b; Entrevista 2, 2025)°. Este retiro
gradual del sector de hidrocarburos contrasta con la creciente
presencia de empresas chinas en el subsector eléctrico, donde
pasaron a ocupar una posicién mas estratégica, como veremos
en Seccion ll.

La creciente importancia del gas natural dentro de la matriz
energética no equivale a una mejora homogénea de las
condiciones de acceso y uso de la energia. Cuando el andlisis
pasa de la matriz nacional a las condiciones de los hogares, la
transicion incompleta aparece de otra manera: no solo como
persistente dependencia de combustibles fosiles, sino también
como desigualdad en el acceso efectivo a servicios energéticos
modernos, confiables y asequibles.

Este aspecto es central para una transicion energética justa.
La pobreza energética no debe entenderse Unicamente como
ausencia de conexion eléctrica. Incluye también la dependencia
de combustibles contaminantes para cocinar y, aun entre hogares
formalmente conectados, problemas de continuidad, calidad y
asequibilidad del servicio. Sustituir la lefia, la bosta o el carbon por
gas natural o GLP —combustibles relativamente mas limpios—
representa un avance importante (Macroconsult, 2024), pero no
basta si los hogares siguen enfrentando electricidad intermitente,
de baja calidad o demasiado costosa para cubrir adecuadamente
sus necesidades. Elindice de Pobreza Energética Multidimensional
(MEPI) muestra que, pese a una reduccion nacional entre 2010
y 2019, las privaciones energéticas continuaban concentrandose
territorialmente. En 2019, Loreto registraba el nivel mas alto del
pais, mientras gran parte de la Amazonia y de la sierra seguian
presentando los mayores rezagos relativos (Vasquez Baca et
al., 2023) (ver Mapa 1). El contraste resulta particularmente
significativo en Loreto: pese a ser una de las principales regiones
productoras de petréleo, se encuentra entre aquellas con menor
acceso a los beneficios energéticos asociados a dicha actividad
(PERUPETRO, 2020).

El MEPI no tiene una actualizacion posterior a 2019, por lo que
no es directamente comparable con datos mas recientes. Como
punto de referencia, en 2024 los datos oficiales indicaban que el
96,5% de la poblacion peruana contaba con energia eléctrica por
red publica, aunque persistian brechas importantes entre las areas
urbanas y rurales (INEI, 2026). Una aproximacion complementaria
a las condiciones efectivas del servicio proviene del Tablero de
Control de Pobreza Multidimensional del INEl. Su dimension
Energia incluye dos indicadores: acceso eléctrico inexistente o
inadecuado, y uso de combustibles sélidos contaminantes para
cocinar. El primero no mide unicamente la falta de conexion:
incluye también a quienes, teniendo acceso, experimentaron
interrupciones del servicio por razones distintas al pago. Bajo esta
definicion mas amplia, en 2024 el indicador alcanzo al 45,2% de
la poblacion. El segundo, referido al uso de combustibles solidos
contaminantes para cocinar, alcanzo al 43,9% (INEI, 2025) (ver
Grafico 2). Aunque estas mediciones emplean una metodologia
distinta y no son comparables directamente con el MEPI, en
conjunto muestran que una elevada cobertura eléctrica puede
coexistir con problemas de continuidad y calidad del servicio y
con formas de uso de la energia que siguen siendo relevantes
desde una perspectiva de pobreza energética.

5  Ese declive tiene una causa directa: la exploracion se contrajo hasta casi desaparecer, con los contratos de exploracion pasando de 41 en
2015 a 5 en 2024 y un indice de reposicion de reservas negativo desde 2013 (MINEM, 2026¢).
6 Las empresas chinas ingresaron a los hidrocarburos peruanos comprando campos ya descubiertos y en operacién, sin invertir en exploracién

para hallar nuevos yacimientos (Entrevista 2, 2025).



Mapa 1. indice de Pobreza Energética Multidimensional (MEPI) por departamento, Peri, 2010 y 2019
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Fuente: Vasquez Baca et al. (2023) en base a ENAHO-INEI
(2010-2019). Elaboracién propia.

Grafico 2. Poblacién con privaciones en la dimension Energia de la pobreza multidimensional, Peri, 2015-2024 (%)

70
S
~ 60 A
o
6 o 52,7 5172 52,5 52|3 50’5

1 473 479
3 465 47.2 465 464 457 02
o 45,1 42,9 42,0 40.8 420 !
O 40 ’ :
9 |
<
|
w 30 -
fa)
w
< 20
|—
z
w
(&) 10 1
2 4
(o)
e 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sin acceso a electricidad o con acceso inadecuado M Uso de combustibles solidos contaminantes para cocinar

Fuente: INEI (2025). Elaboracion propia.

10



Una transicion energética justa deberia asegurar un acceso
energético capaz de sostener condiciones basicas de vida: no
solo cocinar sin exposicion a combustibles dafinos, sino también
contar con electricidad continua, suficiente y asequible para
refrigeraciéon, comunicacion, estudio, seguridad y pequefos
usos productivos (INEI, 2025; Vasquez Baca et al., 2023). En
este sentido, la evidencia sobre pobreza energética sugiere
que el acceso formal a una conexion no debe confundirse con
acceso efectivo. La expansion de combustibles mas limpios
para la coccion y el acceso a un servicio eléctrico confiable y
asequible son dimensiones complementarias, no sustituibles, de
una transicion justa.

Hasta aqui hemos considerado la transicion energética en su
sentido mas amplio, porque tanto la sustitucion de combustibles
como el acceso de los hogares forman parte de una transicion
justa. A partir de aqui, el andlisis se concentra principalmente en
el subsector eléctrico. Esta delimitacion responde al objeto del
estudio: es alli donde se ha concentrado la inversion china mas
reciente, donde se observa con mayor claridad el rezago de las
energias renovables no convencionales y donde las decisiones
regulatorias examinadas en las siguientes secciones tienen
sus efectos mas directos. Los hidrocarburos seguiran siendo
relevantes en la medida en que explican la trayectoria energética
peruana, la dependencia del gas y la propia evolucién de la
presencia china en el pais.

1.1. La matriz eléctrica peruana hoy: composicion, ubicacion y acceso

Al pasar al subsector eléctrico, el punto de partida es una matriz
relativamente baja en carbono por el peso de la hidroelectricidad,
pero todavia muy dependiente del gas natural y con una
participacion reducida de las RER no convencionales. Medida
como participacién en la generacién eléctrica y promediada
entre 2023 y 2025 para controlar la variabilidad hidroldgica, la
matriz se compone de hidroelectricidad (50,8%), gas natural
(89,4%), energia edlica (5,7%), solar (2,4%) y otras fuentes
(1,6%) (COES, 2026; ver Grafico 3). La edlica y la solar reinen

asi 8,1% de la generacion en ese trienio y han superado cerca del
10% en los cortes mas recientes. Pese a su crecimiento, siguen
desempenando un papel secundario frente a la hidroelectricidad
y, sobre todo, al gas natural (Expreso, 2026).

Grafico 3. Matriz eléctrica del Peri: composicion promedio 2023-2025
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Fuente: COES (2026). Elaboracion propia.
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Y ese promedio no describe como opera el sistema mes a mes.
Entre 2023y 2025 la participacion hidroeléctrica oscilé entre 31%
y 63% de la generacion mensual, con los minimos concentrados
en el estiaje —el periodo de menor nivel o caudal de agua— de
mayo a setiembre; la diferencia fue cubierta principalmente por
generacion térmica a gas natural (COES, 2026; ver Gréfico 4).

En la practica, por tanto, la matriz eléctrica se vuelve mucho mas
gasifera durante la temporada seca. Esta estacionalidad tiene
dos consecuencias: cualquier caracterizacion de su composicion
depende del periodo sobre el que se mida, y la exposicién al
suministro de gas aumenta precisamente cuando el margen
hidroeléctrico es menor.

Grafico 4. Participacion mensual de la hidroelectricidad, 2023-2025
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La estructura del parque de generacion confirma ese patron (ver
Mapa 2). Hacia 2023, el sistema eléctrico peruano registraba
499 centrales: 56,5% operaban en el mercado eléctrico y
43,5% correspondian a uso propio. En nuimero de unidades
predominaban las centrales térmicas (56,7%); 283 unidades) e
hidroeléctricas (88,1%; 190 unidades), mientras que las RER no
convencionales sumaban 15 centrales solares y 11 edlicas, todas
integradas al mercado eléctrico (MINEM, 2024b; 2025d). El
contraste entre ese conteo y su participacion en la generacion, ya
reportada, describe la forma del parque: la expansion renovable no
convencional se ha concentrado en pocas plantas de gran escala,
mientras el parque térmico reine muchas unidades pequeiias,
buena parte de ellas de uso propio.

Fuente: COES (2026). Elaboracién propia.

Por el lado de la demanda (ver Grafico 5), el principal
consumidorde electricidad es el sector minero-metalurgico
(36%), seguido por otros sectores industriales (23%), el
residencial (20%) y el comercial (149%). El transporte representa
apenas el 0,2% del consumo eléctrico nacional (MINEM, 2025d),
lo que evidencia que su electrificacion continda siendo marginal.
Esta concentracion de la demanda en grandes consumidores
industriales y mineros tiene implicancias importantes para la
transicion energética. Los contratos de suministro de largo
plazo con estos sectores podrian convertirse en una palanca
para financiar nueva capacidad renovable, siempre que el marco
regulatorio genere sefales e incentivos adecuados.
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Grafico 5: Flujo de energia en el sector eléctrico del Peru: fuentes, transformacion y consumo final, 2023 (TJ)”
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La distribucion territorial de la infraestructura resulta igualmente
relevante para comprender las oportunidades y limitaciones del
desarrollo renovable. Como muestra el Mapa 2, de las instalaciones
de transmision registradas, 54% se ubica en la sierra, 40% en
la costa y apenas 5% en la selva (MINEM, 2024b). Ese reparto
indica donde se ha extendido la red y dénde persisten vacios
importantes. La geografia de la transmisiéon condiciona tanto la
conexion de nuevos proyectos renovables como la posibilidad de
brindar un servicio eléctrico adecuado a poblaciones alejadas.

Disponer de infraestructura cercana no equivale necesariamente a
contar con acceso efectivo a la electricidad. En zonas altoandinas,
donde se concentra buena parte de la red de transmision,
numerosas familias y comunidades enfrentan dificultades de
calidad, continuidad y costo del servicio. Por ello, las elevadas
tasas oficiales de electrificacion deben complementarse con
indicadores de calidad y continuidad del servicio, pues estar
formalmente conectado a la red no garantiza que la electricidad
sea suficientemente confiable o asequible para satisfacer las
necesidades cotidianas de los hogares.

En la Amazonia, donde el indice de Pobreza Energética
Multidimensional (Mapa 1) alcanza los niveles mas altos del pais,
los desafios son distintos pero igualmente significativos. La menor
cobertura de red coexiste con una fuerte dependencia de sistemas
aislados y generacion a diésel, una fuente costosa, contaminante
y dependiente de combustibles importados (Entrevista 1,
2025). Los programas de electrificacion rural mediante sistemas
fotovoltaicos auténomos impulsados por el FISE han permitido
ampliar la cobertura en comunidades dispersas; sin embargo,
su sostenibilidad depende del mantenimiento, la reposicion de

Fuente: MINEM (2025d).

equipos y la capacidad local de gestién. En este contexto, el
acceso energético no puede medirse Unicamente por la instalaciéon
inicial de infraestructura, sino también por la continuidad y calidad
del servicio que efectivamente reciben los hogares.

Estas privaciones tampoco son exclusivamente rurales. En
ciudades intermedias y en asentamientos periféricos de Lima,
muchos hogares de bajos ingresos cuentan con conexidn
eléctrica formal, pero enfrentan tarifas que representan una
carga importante sobre sus ingresos, instalaciones domiciliarias
precarias y dependencia del GLP envasado —mas caro y volatil
que el gas por red— para cocinar. En estos casos, la pobreza
energética urbana se expresa menos como ausencia de conexion
que como restriccion en el uso. La energia existe, pero su costo
o calidad limita la posibilidad de utilizarla plenamente para cubrir
necesidades basicas y mejorar el bienestar del hogar.

En conjunto, este panorama delimita varios condicionantes
estructurales del subsector eléctrico peruano. Tiene una oferta
todavia dominada por la hidroelectricidad y el gas natural, una
infraestructura de transmision con fuertes asimetrias territoriales,
un sistema de transporte de gas sin rutas alternativas y
persistentes brechas entre acceso formal y acceso efectivo
a la energia. Vale detenerse en el transporte de gas, porque el
documento se inicia precisamente con esta vulnerabilidad. El
corredor que une Camisea con la costa peruana constituye un
punto critico del sistema. Una interrupcion importante puede
afectar simultdneamente la generacion eléctrica, la industria,
el transporte y otros usos del gas. La crisis de marzo de 2026
mostro con claridad cémo una debilidad del sistema energético
mas amplio puede trasladarse rapidamente al subsector eléctrico.

7  Este diagrama muestra cuanta electricidad consume cada sector a lo largo del afio (energia en TJ).
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Mapa 2. Distribucion territorial de principales centrales eléctricas en el Peru (2025)
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1.2. El subsector eléctrico peruano:
reformay legados

La configuracion actual del subsector eléctrico es resultado,
en buena parte, de las reformas liberales realizadas durante
el gobierno de Alberto Fujimori en los afios noventa. La Ley
de Concesiones Eléctricas de 1992 y las privatizaciones de
empresas eléctricas estatales establecieron un modelo de
mercado que introdujo competencia en la generacion y mantuvo
la transmision y la distribucion como monopolios regulados. El
Estado dejo de ser el operador dominante e integrador vertical
del sistema y paso a desempenar principalmente funciones de
regulacion, planificacién y supervision.

Sin embargo, la privatizacion no fue total y su alcance varié
considerablemente segun el segmento. Fue mas profunda en
generacién, aunque la empresa estatal Electropert conservo el
Complejo Hidroeléctrico del Mantaro, la mayor infraestructura de
generacion eléctrica del pais, que aporta alrededor de 13% de
la electricidad nacional. En transmision, la participacion privada
avanzé principalmente mediante concesiones. En distribucion,
Lima quedd en manos privadas, mientras numerosas empresas
regionales permanecieron bajo propiedad estatal.

Diversos diagnosticos han sefialado que varias empresas publicas
de distribucion enfrentan restricciones de inversién y gestion en
la modernizacion de sus redes, factores que dificultan la mejora
de la calidad del servicio y su adaptacion a un sistema eléctrico
con una mayor presencia de fuentes renovables (Ter-Minassian,
2018). La continuidad de estas empresas bajo propiedad estatal
responde tanto a factores economicos como politicos. Muchas
atienden regiones de menor densidad poblacional y rentabilidad,
poco atractivas para la inversion privada, mientras que los intentos
de retomar las privatizaciones después del gobierno de Fujimori
enfrentaron una fuerte resistencia politica, como ocurrié en
Arequipa con protestas contra la privatizacion bajo el gobierno de
Alejandro Toledo en 2002 (Arce, 2008). Esta configuracion ayuda
a explicar por qué persisten brechas de calidad y acceso efectivo
precisamente fuera de los mercados urbanos mas atractivos.

El resultado es un sistema hibrido: la generacién y la
distribucion de Lima son mayoritariamente privadas, mientras la
distribucion rural y la de buena parte de las ciudades del interior
permanece en manos de empresas publicas. Esa division refleja
tanto las decisiones de reforma como la economia territorial del
servicio eléctrico: donde la densidad de consumo no permite
cubrir facilmente el costo de la red, la inversion privada tiene
pocos incentivos para ingresar. El problema, por tanto, no se
reduce a quién es el propietario, sino a las condiciones financieras,
regulatorias y de gestion bajo las cuales operan esas empresas y
ala capacidad del Estado para garantizar un servicio adecuado en
territorios menos rentables.

La incorporacion de las energias renovables no convencionales
se desarrollo sobre este marco legal e institucional previamente
consolidado. La Ley de Concesiones Eléctricas de 1992
establecio las bases de un sistema abierto a la inversion privada
y organizado en torno a generacion, transmision y distribucion,
mientras que la Ley N.° 28832 de 2006 fortalecié los mecanismos
de planificacion e inversion. Sobre esa estructura se cred
posteriormente el régimen especifico de promocion de RER, que
introdujo subastas para contratar nueva capacidad renovable y
reducir el riesgo de entrada de tecnologias todavia incipientes en
el mercado peruano.

Las subastas funcionaron entre 2009 y 2015 y permitieron

el desarrollo de los primeros proyectos eolicos, solares y de
biomasa a escala comercial. Como se examina con mayor detalle
en la Seccion ll, este primer ciclo de expansion de la energia solar
y eolica fue protagonizado principalmente por empresas europeas
y estadounidenses que ingresaron bajo contratos de largo plazo
adjudicados mediante las subastas RER (Osinergmin, 2017). La
expansion del gas natural y las subastas RER coexistieron asi
durante casi una década, compitiendo por el mismo espacio de
crecimiento del sistema. Mientras las subastas adjudicaban nuevos
proyectos renovables con demanda asegurada, el gas ampliaba
capacidad sin necesidad de instrumentos promocionales,
respaldado por activos despachables y combustible a precios
regulados. Cuando las subastas se interrumpieron, esa
competencia quedo resuelta con un ganador claro: el gas natural
consolidd su posicion dominante dentro de la matriz eléctrica
peruana, mientras las renovables no convencionales quedaron
sin su principal canal de entrada. El propio Decreto Legislativo
1002 de 2008 da la medida de cuan poco vinculante fue esa
politica: su articulo 11 encargo al Ministerio de Energia y Minas
un Plan Nacional de Energias Renovables en el plazo de un afio,
y ese plan nunca se aprobé (DL 1002, 2008; MINEM, 2025c).
Que faltara el instrumento de planificacion que la propia norma
promotora ordenaba indica que el régimen se concibiéo como una
adjudicacién puntual y no como una trayectoria sostenida.

Esta situacion continia moldeando la politica energética peruana.
En afios recientes han resurgido propuestas para ampliar la
exploracion y explotacion de gas natural como respuesta a
preocupaciones sobre seguridad energética y abastecimiento,
incluyendo el Proyecto de Ley N.”° 14288/2025-CR, que declara
de interés estratégico el desarrollo de la denominada cuenca
gasifera de Madre de Dios —que comprende territorios de Madre
de Dios, Cusco y Puno— y contempla actividades incluso en
areas naturales protegidas y en reservas territoriales creadas para
pueblos indigenas en aislamiento voluntario y contacto inicial,
bajo determinadas condiciones® (Congreso de la Republica
del Peru, 2026; SPDA, 2026). En la misma direccion apunto
la respuesta estatal a la emergencia de marzo de 2026: antes
que acelerar la diversificacion renovable, las medidas y anuncios
oficiales priorizaron asegurar el suministro de gas natural, desde
las acciones inmediatas de contingencia hasta el impulso
posterior a nueva infraestructura y masificacion gasifera (MINEM,
2026a; Energiminas, 2026). El episodio ilustra el mecanismo de
dependencia de trayectoria; incluso un shock que expone los
costos de apostar por un solo combustible termino procesandose
como argumento para profundizar esa apuesta.

Estas iniciativas y respuestas evidencian que las decisiones
sobre el futuro de la matriz energética peruana siguen siendo
opciones politicas e institucionales, no resultados puramente
técnicos o economicos. En ellas se confrontan objetivos de
seguridad energética, crecimiento, proteccion ambiental y
derechos territoriales. Las alternativas son identificables: sostener
el gas natural como eje de la seguridad energética, reactivar y
perfeccionar mecanismos de contratacion que faciliten nueva
capacidad renovable, ampliar la transmision y, al mismo tiempo,
garantizar que la transicién mejore el acceso efectivo y la calidad
del servicio. La siguiente seccion examina con mayor detalle por
qué, pese al potencial renovable del pais, esas decisiones no
han producido hasta ahora un despliegue sostenido de RER no
convencionales.

8 Enjunio de 2026, el propio Ministerio del Ambiente emitio opinion desfavorable sobre la iniciativa, al considerarla contraria al régimen de
proteccion de las areas naturales protegidas y al principio de no regresion ambiental (MINAM, 2026).
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2. Entre dicho y hecho: determinantes del despliegue de RER

Para entender por qué los Recursos Energéticos Renovables
(RER) no convencionales han avanzado con tanta lentitud en el
Pert, es necesario partir de una aparente contradiccion entre
los compromisos asumidos y los incentivos que operan en la
practica. Desde 2010, la Politica Energética Nacional 2010-2040
planteod objetivos de diversificacion de la matriz, acceso universal,
eficiencia energética y fortalecimiento institucional. Sin embargo,
no llego a funcionar como una hoja de ruta vinculante con metas
intermedias, instrumentos de implementacion y mecanismos de
seguimiento. El Decreto Legislativo N.° 1002 de 2008 habia
ordenado ademas la elaboracion de un Plan Nacional de Energias
Renovables; mas de quince afios después, ese plan aun no habia
sido aprobado (MINEM, 2010; 2025c).

A esta agenda nacional se suman compromisos internacionales
tempranos y relativamente ambiciosos. El Pert firmé el Acuerdo
de Paris junto con mas de 170 paises en abril de 2016 y, en julio
de ese afo, se convirtié6 en el primer pais de Hispanoamérica
en ratificarlo. Desde entonces ha articulado sus compromisos
climaticos mediante las Contribuciones Determinadas a Nivel
Nacional (NDC), la Ley Marco sobre Cambio Climatico y el
objetivo de alcanzar emisiones netas cero hacia 2050. El Decreto
Supremo N.° 003-2022-MINAM reforzé esa orientacion al
declarar de interés nacional la emergencia climatica y establecer

2.1. Lainterrupcion de las subastas RER

El Decreto Legislativo N.° 1002 de 2008 cred el mecanismo
que hasta ahora ha sido mas eficaz para impulsar renovables:
subastas con contratos de largo plazo que reducian la
incertidumbre de ingresos para tecnologias intensivas en capital.
Entre 2009 y 2015, cuatro rondas adjudicaron 64 proyectos por
aproximadamente 1.274 MW y una inversion estimada cercana
a USD 1.957 millones (Osinergmin, 2017; Vasquez & Gamio,
2018; Gamio, 2021). Entre los desarrolladores que ingresaron
mediante estas subastas y contratos de largo plazo estuvieron
Enel Green Power, de capital italiano; Grenergy, de origen
espanol; y Energia Eolica S.A., subsidiaria de la estadounidense
ContourGlobal. Es decir, el primer ciclo de expansion solar y
edlica a escala comercial fue protagonizado principalmente por
capitales europeos y estadounidenses, no chinos. En términos de
energia anual comprometida, las subastas adjudicaron alrededor
de 6.140 GWh/afo: cerca de 2.650 GWh/afo en proyectos
edlicos, solares y de biomasa, y aproximadamente 3.490 GWh/
afio en pequefas hidroeléctricas (ver Grafico 6) (Osinergmin,
2016; 2017). Su importancia no radico solo en el volumen, sino
en que ofrecieron un canal competitivo, previsible y bancable para
desarrollar nueva capacidad (Entrevista 6, 2025).

Pero desde 2015 no se han convocado nuevas subastas. La
incorporacién de nueva capacidad RER pasé a depender de
autorizaciones, concesiones y contratos individuales (Osinergmin,
2017; OECD, 2025), un proceso mas fragmentado y con mayor
exposicion al riesgo comercial. La sobreoferta, la menor presion
de demanda y la ventaja de la infraestructura existente ayudan a
explicar el contexto, pero no el desenlace por si solos: las subastas
no se suspendieron automaticamente; dejaron de convocarse.
Esa decision politica e institucional modifico las condiciones bajo
las cuales los nuevos proyectos renovables debian competir.

Hacia mediados de la década de 2010, la oferta eléctrica crecio
por encima de la demanda y redujo la urgencia de contratar
nueva capacidad. En 2017, el propio MINEM sostuvo que antes
de convocar nuevas subastas debia evaluar el avance de los

como referencia que las RER no convencionales alcancen el 20%
de la matriz de generacion eléctrica hacia 2030 (MINAM, 20164a;
2022). Sin embargo, Climate Action Tracker continua evaluando
la ambicion climatica peruana como insuficiente (Climate Action
Tracker, 2025).

La distancia entre esos compromisos y los resultados observados
sigue siendo considerable. En 2024, la generacién RER no
convencional alcanz6 5.777 GWh, equivalentes aaproximadamente
el 9,1% de la produccion nacional de electricidad (63.565
GWh). Aunque ello represent6 un crecimiento de 47% respecto
de 2023, todavia se encontraba 10,9 puntos porcentuales por
debajo de la referencia de 20% planteada para 2030. En términos
simples, alcanzar ese nivel exigiria mas que duplicar la generacion
renovable no convencional registrada, incluso si la produccién
total de electricidad permaneciera constante (MINEM, 2025i). La
pregunta, entonces, no es si el Pert ha formulado compromisos
de transicién, sino por qué estos no se han traducido en un
despliegue mas sostenido de nueva capacidad renovable.

éPor qué el Perti no ha avanzado con mayor rapidez? La respuesta
no radica en un unico obstaculo. Hay al menos cinco factores que
influyen en las decisiones de inversion y el ritmo de expansion de
las RER no convencionales.

proyectos ya adjudicados, en un contexto de exceso de oferta,
presion a la baja sobre los precios de generacion y debate sobre
el lugar del gas natural en el sistema eléctrico (EI Comercio,
2017). Buena parte de esa sobreoferta provenia de centrales a
gas ya construidas y de contratos vigentes; al mismo tiempo, las
RER adjudicadas empezaban a entrar en operacion. El resultado
fue un mercado en el que la nueva capacidad renovable dejo de
contar con el mecanismo que habia hecho posible su primera
expansiéon comercial. La prima RER cubria la diferencia entre la
tarifa adjudicada en subasta y el precio de mercado y aumento
de USD 144 millones en 2017 a USD 260 millones en 2019;
este aumento no dependio solo del costo de las renovables, sino
también de cambios regulatorios que abarataron la generacién a
gas y ampliaron la brecha que debia cubrir la prima (Entrevista 2,
2025; Campodonico & Carrera, 2022).

A ello se suma una cautela oficial frente a nuevas subastas o
incentivos especificos para RER. Desde la Direccion General de
Eficiencia Energética (DGEE) del MINEM se considera que estas
tecnologias hoy pueden competir mejor que en la etapa inicial y
que nuevos apoyos podrian trasladar costos a las tarifas de los
usuarios (Entrevista 8, 2025). Paralelamente, el sector minero
—principal consumidor eléctrico del pais— viene contratando
energia renovable mediante acuerdos privados de largo plazo,
mostrando que existe demanda sin necesidad de subastas
estatales. El problema es que ese mecanismo depende de
grandes compradores con capacidad contractual y no constituye
una politica general para expandir la oferta renovable.
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Grafico 6. Energia anual subastada en las cuatro subastas RER, segln tipo de tecnologia, 2009-2015 (GWh/afio)
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2.2.Sobreofertay senales débiles de demanda

La interrupcién de las subastas coincidié con una segunda
barrera, que son las sefales débiles de demanda para nueva
capacidad. A mediados de la década de 2010, la expansién
de la oferta eléctrica superd persistentemente el crecimiento
del consumo. La sobreoferta y sobrecontrataciéon resultantes
redujeron los incentivos para contratar nuevas fuentes (Gamio,
2021; Campodonico & Carrera, 2022). En ese contexto, el gas

2.3. El problema de la potencia firme

Una tercera barrera proviene de la forma en que el mercado
eléctrico reconoce la capacidad de generacion mediante la
llamada “potencia firme": la capacidad que una central puede
asegurar cuando el sistema enfrenta momentos criticos de
abastecimiento (DS N.° 009-93-EM, 19983, art. 110). Este
criterio fue concebido principalmente para tecnologias capaces
de controlar su produccion, como las centrales térmicas a gas
o diésel y, en cierta medida, las hidroeléctricas con reservorios.
Las fuentes solares y edlicas, cuya producciéon depende de la
disponibilidad del recurso, reciben un reconocimiento menor
bajo esta logica. Desde la Resolucion Osinergmin 144-2019
existe una metodologia para calcular la potencia firme edlica
y solar; el problema es el criterio aplicado: las Horas de Punta
estan fijadas entre las 18:00 y las 23:00, cuando una central solar
no produce, por lo que su potencia firme resulta proxima a cero
por construccion de la regla y no por una limitacion tecnologica
(Osinergmin, 2019b; MINEM, 2025f).

En la practica, una central solar o eolica puede ser competitiva
en costos y, sin embargo, enfrentar menores ingresos esperados
si el mercado no remunera adecuadamente su contribucion al

24. Cuellos de botella en transmision

Una cuarta barrera se encuentra en la transmision. Los atrasos
en la licitacion y ejecucion de obras del Plan de Transmision, la
congestion en determinadas zonas y la insuficiente preparacion
de la red para absorber generacion variable elevan costos y
retrasan conexiones. La geografia importa: las mejores zonas
edlicas y solares no siempre coinciden con los lugares donde
existe capacidad de red disponible, obligando a incorporar
riesgos de conexion, despacho y eventuales restricciones
operativas (Osinergmin, 2019a; MINEM & GI1Z, 2020a; Camara
de Comercio de Lima, 2022).

natural contaba con una ventaja importante, al tener centrales
ya instaladas, contratos vigentes, infraestructura disponible y
capacidad de despacho. Las RER, en cambio, requerian nuevas
inversiones y contratos capaces de sostener su financiamiento.

sistema (Entrevista 8, 2025). El problema no es que las reglas
prohiban las RER, sino que fueron disefiadas alrededor de una
logica que valora mas la disponibilidad continua de las tecnologias
convencionales que los atributos de una matriz mas diversificada
(Osinergmin, 2019a; BID, 2023). Por ello, el debate actual sobre
el célculo de la potencia firme es también un debate sobre como
adaptar las reglas de un sistema convencional a una matriz con
mayor participacion de fuentes variables.

La discusion regulatoria, por tanto, no consiste Unicamente en
instalar mas generacion renovable. También exige definir como
se remuneran la flexibilidad, el almacenamiento y los servicios
complementarios necesarios para integrar fuentes variables
sin comprometer la estabilidad del sistema (Entrevista 6,
2025). El disefio de esas reglas no es trivial: si los costos de
estabilizacion se asignan segun un principio de causalidad, parte
de ellos recaera sobre la propia generaciéon solar y eolica. Su
competitividad final dependera, entonces, tanto de la caida de
sus costos tecnolégicos como de las reglas que distribuyan los
costos de integracion al sistema.

A estos problemas fisicos se suma una coordinacién institucional
todavia débil. EI MINEM define lineamientos de politica,
concesiones y expansion; Osinergmin regula y supervisa; y el
COES coordina la operacion del SEIN. Pero una transicion
mas rapida requiere articular esas funciones con planificacion
energética vinculante, expansion anticipada de redes, reglas de
contratacién y criterios operativos compatibles con una matriz
mas variable. En la practica, las metas climaticas, la planificacion
de transmision, la regulacién de generacion y los incentivos de
inversion no siempre avanzan al mismo ritmo.

2.5. Tramites, permisos complejos y costosos

Finalmente, la obtencién de permisos, servidumbres y la
resolucién de conflictos sociales puede extenderse de seis
meses a mas de dos afios, encareciendo y retrasando los
proyectos nuevos (Entrevista 9, 2025). En un entorno donde
los activos ya construidos y autorizados eliminan buena parte
de esa incertidumbre, la llamada “tramitologia” puede reforzar la
preferencia por adquisiciones frente al desarrollo de proyectos
desde cero.

Conviene distinguir, sin embargo, entre la duplicidad de tramites
y la demora entre entidades, que solo encarecen el proyecto,
y los procedimientos de certificacion ambiental, participacion
ciudadana y consulta previa, que constituyen garantias
indispensables para una transicion justa. El objetivo debe ser

mayor predictibilidad y coordinacion, no una reduccion de los
estandares socioambientales (Merino, 2026).

Barreras persistentes y sefiales de cambio

En conjunto, estos cinco factores configuran un entorno poco
favorable para el desarrollo sostenido de nuevos proyectos RER
no convencionales: la interrupcion de las subastas, sefales débiles
de demanda, reglas de potencia firme disefiadas para tecnologias
convencionales, cuellos de botella en transmision y procesos de
permisos largos y costosos. Ninguno explica por si solo el rezago
peruano. Es su combinacion la que ayuda a entender por qué los
compromisos climaticos y el potencial renovable del pais no se
han traducido todavia en una expansiéon de escala comparable a
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la observada en otros mercados de la region.

Mas alla del efecto de cada factor por separado, su interaccién
modifica los incentivos para cualquier inversionista, nacional
o extranjero. En este contexto, resulta comprensible que
inversionistas hayan encontrado oportunidades mas previsibles
en la adquisicion de activos eléctricos existentes —ya conectados,
regulados y con flujos conocidos— que en el desarrollo de nuevos
proyectos renovables desde cero. Esta logica serd particularmente
importante para interpretar el patrén de entrada de las empresas
chinas en la Seccion lll.

Por debajo de estos factores opera ademas una determinada
manera de concebir la politica energética. Si se parte del
supuesto de que el sistema es confiable, que el gas natural
seguira disponible y que la matriz eléctrica ya es relativamente
limpia gracias al peso de la hidroelectricidad, la diversificacion
deja de ser una prioridad estratégica y pasa a ser una opcién
cuyo costo debe justificarse.

Bajo ese supuesto, resolver los cuellos de transmision, los plazos
de permisos o el célculo de la potencia firme pierde urgencia. Esta
premisa tampoco es ajena a los intereses del sector: la sobreoferta
y la desaceleracion de la demanda generan una disputa por
participacion de mercado entre generadores instalados, con
activos amortizados y contratados, y nuevos entrantes que
necesitan contratos de largo plazo para financiarse. Campodonico
y Carrera (2022) documentan esa dinamica y la resistencia de
empresas térmicas e hidroeléctricas frente a cambios regulatorios
que podrian reducir su participacion o modificar la remuneracién
de la potencia firme. Ese equilibrio ya fue interpelado por via
legislativa: la Ley 32249 prohibio prorrogar los contratos de
suministro vigentes e incrementar las cantidades comprometidas,
obligando a que parte de la demanda regulada vuelva a licitarse.
El hecho de que la norma exista mientras su reglamentacion siga
incompleta muestra que la disputa se ha desplazado, en buena
medida, del texto legal a su implementacion.

Ese equilibrio descansa también en un sustrato material y
distributivo. La expansion gasifera no solo dejo centrales, ductos
y capacidades organizadas alrededor de un combustible; dejo
una estructura de rentas que alcanza al presupuesto nacional y a
los gobiernos subnacionales mediante regalias, canon y FOCAM.
Por ello, la continuidad del gas no se explica unicamente por
argumentos técnicos de seguridad energética: esta asociada
también a ingresos fiscales, inversiones ya realizadas y actores
economicos y territoriales con intereses concretos en su
permanencia.

Este panorama, sin embargo, no ha permanecido completamente
estatico. En enero de 2025 fue promulgada la Ley 32249, que
modifica la Ley 28832 y actua sobre dos de las barreras descritas.
Al permitir que las distribuidoras liciten por bloques de energia o
contraten potencia y energia por separado, una central edlica o
solar puede ofertar en los bloques horarios en que produce sin
respaldar toda esa energia con potencia firme equivalente. La
reforma incide asi sobre el canal de contratacion y, de manera
indirecta, sobre el problema de la potencia firme. Ademas, crea el
marco para desarrollar un mercado de servicios complementarios
en el sistema eléctrico (Congreso de la Republica del Peru, 2025).
Estos servicios —regulacion de frecuencia, control de tension,
reservas operativas y otros mecanismos de estabilizacion— son
cada vez mas importantes a medida que aumenta la participacion
de fuentes variables.

Durante 2025 y el primer semestre de 2026, el Ministerio de
Energia y Minas avanzé gradualmente en la reglamentacion de
esta nueva ley, fuera del plazo de ciento veinte dias que la propia
norma fijo para ello (Congreso de la Republica del Peru, 2025).
Sin embargo, al momento de redactar este documento de trabajo

(ulio de 2026), el reglamento especifico para implementar el
mercado de servicios complementarios permanecia pendiente de
aprobacion (MINEM, 2026b). En consecuencia, el nuevo marco
legal todavia no se habia traducido en cambios operativos capaces
de modificar los incentivos que han limitado el despliegue de las
RER. Incluso bajo las proyecciones del propio gremio renovable,
la participacion de estas fuentes alcanzaria alrededor de 12% en
2030, por debajo de la referencia oficial de 20% (SPDR, 2026).

En suma, comienzan a aparecer sefales de cambio en el marco
regulatorio, pero sus efectos sobre las decisiones de inversién
todavia son inciertos. El contraste sigue siendo el punto central:
el Peru cuenta desde hace afios con compromisos climaticos
internacionales, metas nacionales y un importante potencial
solar y eolico, pero los instrumentos capaces de convertir
esas aspiraciones en nueva inversion han sido discontinuos o
incompletos. Comprender esa brecha entre lo dicho y lo hecho
resulta indispensable para analizar, a continuacion, la evolucién
reciente de la inversion china en el subsector eléctrico peruano.
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3. Empresas chinas en el subsector eléctrico peruano

Como senalamos en la introduccion, China constituye un caso
especialmente relevante para examinar los limites de la transicion
energética peruana. El pais combina una posicién de liderazgo
mundial en tecnologias vinculadas a la transicion con una presencia
creciente de sus empresas en el sistema eléctrico peruano y mas
de una década de declaraciones bilaterales que identifican la
energia limpia y renovable como un ambito de cooperacion. Si
la disponibilidad de capital, tecnologia y capacidad empresarial
fuera suficiente para impulsar la transicion, cabria esperar que
esa presencia se tradujera en una expansion significativa de
nueva capacidad renovable. Sin embargo, el patron observado es
distinto: la inversion china se ha concentrado principalmente en
la adquisicion de activos existentes, sobre todo en distribucion
e hidroelectricidad, mientras su participacion en el desarrollo de
nuevos proyectos solares y edlicos sigue siendo limitada. Esta
aparente paradoja permite examinar hasta qué punto la inversion
extranjera responde a los incentivos y oportunidades creados por
el propio sistema peruano.

Grafico 7. Inversion China en Peru (2025)
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se ha concentrado en activos regulados y operativos, mientras
que su presencia en el desarrollo de nuevas RER es mucho
mas limitada. Entre 1992 y 2025, la inversion china acumulada
en el Peru superaba los USD 32 400 millones (ver Grafico 7).
Dentro de ese total, las operaciones en el subsector eléctrico
representan cerca de un tercio, casi todas realizadas en la ultima
década (American Enterprise Institute & Heritage Foundation,
2026; CECHAP, 2025). Las operaciones de mayor escala son
las adquisiciones de Luz del Sur por China Three Gorges (CTG),
a través de China Yangtze Power, y de Enel Distribucion Pert y
Enel X Peru por China Southern Power Grid International (CSGI).
En ambos casos se trata de activos vendidos por empresas
occidentales que optaron por retirarse del mercado peruano. Esta
entrada al subsector eléctrico ocurre después de una importante
trayectoria china previa en mineria e hidrocarburos, cuyas
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Pareja, & Quispe, 2024; Entrevista 3, 2025).
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El cambio mas importante fue en distribucion eléctrica. En 2019,
CTG (ver Grafico 8) compro 83,6% de Luz del Sur por USD 3
590 millones y elevé su participacion a 97,14% en 2021 mediante
una oferta publica por USD 568 millones (Sempra Energy, 2019b;
LexLatin, 2021). En 2023-2024, CSGI adquirié Enel Distribucion
Pert y Enel X Peru por aproximadamente USD 2 900 millones;
la distribuidora opera hoy como Pluz Energia Peru (Enel, 2024;
INDECOPI, 2024). Con estas operaciones, las empresas chinas
en cuestion pasaron a controlar las dos principales distribuidoras
que atienden Lima Metropolitana y zonas aledafas. En conjunto,
Enel Distribucién y Luz del Sur atendian alrededor del 32% de
los aproximadamente nueve millones de clientes registrados en
la distribucion eléctrica nacional, entendidos como suministros o
puntos de conexion (Osinergmin, 2024).

La relevancia de estas operaciones para la transicion energética
no radica en que agreguen directamente nueva generacion
renovable, sino en el tipo de activo que involucran. La distribucién
eléctrica es el punto de conexion entre el sistema y la demanda
urbana: sostiene la calidad y continuidad del servicio, canaliza
inversiones en red, permite reducir pérdidas, incorporar medicién
avanzada, gestionar mejor la demanda y, eventualmente, facilitar
la generacion distribuida y la electromovilidad. En Lima, donde
se concentra una parte central del consumo eléctrico del pais,
el desempefio de estas empresas puede facilitar o limitar la
adaptacion del sistema a una matriz mas variable y a nuevos
usos eléctricos. Por ello, aunque la distribucion no reemplaza
la necesidad de expandir la generacion RER, constituye una
infraestructura decisiva para integrar esa expansiéon y mejorar el
servicio.

No obstante, dicho peso también eleva el escrutinio regulatorio.
Las operaciones de Luz del Sur y de Enel (ahora Pluz Energia)
fueron aprobadas con condiciones para proteger competencia,
tarifas y contratacion competitiva de energia. En ambos casos,
INDECOPI limito la contratacion directa con empresas vinculadas
y exigio procesos competitivos o supervisados (LexLatin, 2020;
INDECOPI, 2024).

San Gaban Ill es la unica excepcion documentada al patrén
de compra: un proyecto eléctrico desarrollado desde cero con

participacion china, estructurado con un préstamo del China
Development Bank, respaldo de Sinosure y garantia corporativa
vinculada a CTG (AidData, 2021). Muestra que la capacidad
de estructurar financiamiento de largo plazo para infraestructura
nueva existe, y traslada el problema a las condiciones que vuelven
atractivo usarla. Sin embargo, conviene precisar el alcance de
esa excepcion. La gran hidroelectricidad es una fuente renovable
y de baja intensidad de carbono, y por eso es pertinente al
evaluar la contribucion de las empresas chinas, pero no integra
el régimen de recursos energéticos renovables que organiza los
instrumentos analizados aqui. Lo que San Gaban Il no representa
es nueva capacidad solar o edlica, que es donde sigue faltando la
certidumbre de ingresos.

Un caso distinto es el de la central Santa Teresa, en Cusco (90,7
MW), titularidad de Inland Energy, subsidiaria de generacién de
Luz del Sur. A diferencia de San Gaban I, no fue adquirida a un
tercero ni financiada directamente por CTG, sino desarrollada por
la propia Luz del Sur y puesta en operacion en 2015, antes de
que la distribuidora pasara a control chino en 2019 (Luz del Sur,
2025a). Es, en rigor, el activo mas cercano a un desarrollo desde
cero dentro de la presencia china en el subsector, aunque solo en
sentido impropio: la construccion precedio a la entrada del capital
chino. Como se detalla a continuacién, esa misma subsidiaria de
generacion seria después el vehiculo de las adquisiciones eolicas
y solares de la empresa.

Aunque CTG y CSGl concentran las operaciones eléctricas mas
relevantes por escala y peso regulatorio, no agotan la presencia
china en el subsector. También existen activos de menor alcance
y con objetivos distintos: VPower, empresa privada listada en
Hong Kong, participa en Iquitos Nueva, una central térmica
de 77 MW orientada al abastecimiento de un sistema aislado;
mientras que Shougang Generacion Eléctrica opera San Nicolas,
de 63 MW, vinculada al entorno productivo de Shougang en
Marcona (GenRent International, 2017; Shougang Generacion
Eléctrica, 2026). Estos casos no modifican el patron central de
la inversion china en electricidad, pero si ayudan a precisar su
alcance: junto a las grandes compras en distribucion y redes,
coexisten operaciones puntuales asociadas a sistemas aislados o
a demandas productivas especificas.

Grafico 8. Presencia de empresas chinas en el subsector eléctrico peruano: empresas, segmentos y activos
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En RERno convencionales, la presencia china existe, pero también
ha llegado principalmente por la compra de activos existentes (ver
Grafico 8 y Grafico 9). Luz del Sur incorpord los parques edlicos
Tres Hermanas y Marcona, con 129 MW en conjunto, después de
que esos activos ya estuvieran desarrollados y conectados (Luz
del Sur, 2024). También incorpor6 las centrales solares Majes y
Reparticion, de 20 MW cada una, mediante la compra de Sojitz
Arcus Investment S.A.C. (Cuatrecasas, 2023). Posteriormente,
Luz del Sur adquirio el 100% de Energia Renovable del Sur,

propietaria del parque eolico San Juan de Marcona, de 135,7 MW,
por hasta USD 253 millones; el activo habia sido desarrollado
por Acciona, que explico la venta como parte de su estrategia
de rotacién de activos (Acciona Energia, 2025b; Luz del Sur,
2025b). El patron vuelve a repetirse: la via predominante de
ingreso consiste en incorporar activos renovables ya operativos
o previamente viabilizados, antes que desarrollar proyectos desde
cero.

Grafico 9. Participacion de las centrales bajo control de empresas de capital chino en la generacién eléctrica del Peruq,
segun fuente (hidraulica, térmica, edlica y solar), a enero de 2026 (en GWh)
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Una mirada comparada ayuda a calibrar el peso relativo de esa
presencia. Como muestra la Tabla 1, a enero de 2026 el capital
chino controlaba centrales que generaban aproximadamente
31,2% de la produccion eolica y 4,1% de la solar, ademas de
11,18% de la hidroeléctrica y una presencia térmica marginal de
0,01% (COES, 2026). En eolica, esa participacion se concentra
en Luz del Sur, con 3 de las 11 centrales operativas y alrededor
de 31% de la produccion reportada, comparable al capital
francés. En solar, en cambio, empresas chinas operan dos de 15
centrales y aportan alrededor de 4% de la produccién, muy por

11.18%
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Fuente: COES (2026). Elaboracion Propia.

debajo de capitales peruanos, suecos y de otros origenes. Estas
cifras deben interpretarse con cautela: miden la participacion
actual de activos bajo control chino, no la capacidad renovable
originalmente desarrollada por inversionistas chinos. La distinciéon
es fundamental, porque buena parte de esa presencia resulta de
adquisiciones posteriores de proyectos desarrollados por otros
operadores.
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Tabla 1. Participacion por origen del capital en centrales edlicas y solares operativas en el Peri (nimero de centrales

y produccion anual, GWh) al 2026

TIPO EMPRESAS CENTRALES
ENGIE Energia Pert S.A. C.E. PUNTA LOMITAS & EXTENSION
Enel Generacion Pert S.AA C.E. WAYRA & EXTENSION
Luz del Sur SAA C.E. SAN JUAN
Energia Edlica S.A. C.E. CUPISNIQUE, C.E. TALARA
Luz del Sur SAA C.E. TRES HERMANAS
Luz del Sur SAA C.E. PARQUE EOLICO MARCONA
GR Tanaca S.A.C C.E. DUNA
GR Paino SAC C.E. HUAMBOS
TOTAL
Jova Solar S.A.C C.S. SAN MARTIN SOLAR
Origen Peru S.A C.S. RUBI
Origen Peru S.A C.S. CLEMESI
GR Cortarrama S.A.C. C.S. MATARANI
Kalpa Generacién S.A C.S. SUNNY
ENGIE Energia Pert S.A. C.S. INTIPAMPA & EXTENSION
g Panamericana Solar S.A.C. C.S. PANAMERICANA SOLAR
8 Tacna Solar SAC. C.S. TACNA SOLAR

Mogquegua FV S.A.C
Luz del Sur SAA

Luz del Sur SAA

C.S. MOQUEGUA FV
C.S. MAJES

C.S. REPARTICION

Colca Solar SA.C. C.S. YARUCAYA
Kordu S.A.C. C.S. CARHUAQUERO
Coenergy S.A C.S. COENERGY

TOTAL

éPor qué, entonces, encontramos una mayor presencia de
empresas europeas y estadounidenses en el desarrollo de
centrales solares y eolicas? La trayectoria de Enel, ENGIE,
ContourGlobal, Grenergy, Acciona y otros operadores sugiere
que el origen nacional del capital no basta para explicar el patron.
Como muestra la Tabla 2, varias centrales con inversiones europeas
o estadounidenses fueron desarrolladas cuando existian subastas
RER, contratos de largo plazo, PPAs privados o financiamiento
multilateral que reducian la incertidumbre comercial (Enel Green
Power, 2018a, 2018b; ContourGlobal, 2014; ENGIE Energia
Peru, 2023, 2024; Moody's Local PE, 2024). Wayra y Rubi, por
ejemplo, fueron desarrolladas por Enel Green Power con contratos
de largo plazo; Duna y Huambos por Grenergy en el marco de
las subastas RER y luego adquiridas por ENGIE; y Cupisnique
y Talara por Energia Eo¢lica S.A., subsidiaria de ContourGilobal,
con acuerdos de compra de energia (PPAs) de 20 afios. Punta
Lomitas constituye un caso mas reciente de desarrollo greenfield

ORIGEN DEL CAPITAL # % P"zgm)i"’" P’°"(§‘%3°i°"

FRANCIA 2 18.2% 1098 27.75%

PERU 2 18.2% 1049 26.51%

CHINA 1 9.1% 626 15.82%

REINO UNIDO & EE.UU. 2 18.2% 450 11.37%
CHINA 1 9.1% 449 11.35%

CHINA 1 9.1% 159 4.02%
FRANCIA 1 9.1% 68 1.72%
FRANCIA 1 9.0% 58 1.46%

1 100.0% 3957 100.00%

SUECIA 1 6.7% 560.4 25.75%

PERU 1 6.7% 444 20.40%

PERU 1 6.7% 334 15.35%
MALASIA 1 6.7% 242 1112%

EE.UU. & CANADA 1 6.7% 229.0 10.52%
FRANCIA & PERU 2 13.3% 114 5.24%
REINO UNIDO & ESPANA 1 6.7% 58 2.67%
ESPANA 1 6.7% 54 2.48%

REINO UNIDO & ESPANA 1 6.7% 48 2.20%
CHINA 1 6.7% 45 2.07%

CHINA 1 6.6% 44 2.02%

PERU 1 6.6% 3 0.14%

EE.UU. & CANADA 1 6.6% 0.85 0.04%
PERU 1 6.6% 0.03 0.00%

15 100.0% 2177 100.00%

Fuente: COES (2026). Elaboracion Propia.

de ENGIE, estructurado con un ancla comercial y financiamiento
multilateral. La mayor presencia relativa de capitales occidentales
en las RER parece responder, por tanto, menos a una preferencia
intrinseca por las renovables que al momento y las condiciones de
su entrada. Las grandes empresas chinas llegaron mas tarde al
subsector eléctrico peruano, cuando las subastas RER ya habian
sido interrumpidas y las oportunidades mas atractivas incluian
activos regulados y operativos puestos a la venta.

En conjunto, esta comparacion refuerza la explicacion desarrollada
en la Seccién Il. La preferencia por distribucion y por activos
ya operativos no parece expresar Unicamente una estrategia
corporativa asociada al origen chino del capital, sino una respuesta
a como el mercado peruano distribuye riesgos y oportunidades.
A ello se suma la llamada “permisologia”, que puede volver mas
costoso y lento desplegar proyectos desde cero y fortalecer la
preferencia por plantas ya conectadas y con operacion comercial
(Entrevista 9, 2025).
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Tabla 2. Modos de entrada de capitales en RER no convencionales

TIPO DE TRAYECTORIA CENTRALES

Wayra, Rubi, Duna,
Huambos, Cupisnique,
Talara

Greenfield con contrato
RER

Greenfield con PPA
privado o respaldo
corporativo

Punta Lomitas, San Martin
Solar, Sunny

Tres Hermanas, Marcona,
Majes, Reparticion,
San Juan de Marcona

Adquisicion de activos
operativos o maduros

Compra o rotacion de

Matarani; Duna y Huambos
proyectos avanzados

para ENGIE

MODO DE ENTRADA

Desarrollo de proyectos bajo
contratos de largo plazo o
subastas RER

Desarrollo posterior al ciclo de
subastas,apoyado en anclas
comerciales privadas, PPAs

o integracién de portafolio

Compra de activos ya operativos o
cercanos a madurar por Luz
del Sur/CTG

Compra de sociedades, proyectos
en construccioén o activos ya
operativos por nuevos titulares

EVIDENCIA QUE APORTA

Muestra que la entrada temprana redujo
el riesgo comercial y facilité el
financiamiento de nueva capacidad
renovable.

Muestra que el greenfield reciente existe,
pero depende de contratos privados
solidos, grandes consumidores o
empresas con musculo financiero.

Muestra la modalidad predominante de
expansion china en RER no convencional:
entrada selectiva via activos ya viabilizados.

Muestra que los actores no chinos también
participan en rotaciones, adquisiciones y
reciclaje financiero de activos renovables.

Fuente: Enel Green Power (2018a, 2018b), ENGIE Energia Peru (2023, 2024), ContourGlobal (2014),
Moody's Local PE (2024), Acciona Energia (2025b) y Osinergmin (2019a). Elaboracion propia.

Adquisiciones antes que proyectos nuevos

El patrén descrito permite ahora volver a la pregunta central: épor
qué las empresas chinas han privilegiado las adquisiciones y la
distribucion frente al desarrollo de nuevos proyectos renovables?
La respuesta requiere mirar la economia politica del mercado
eléctrico peruano y, en particular, las oportunidades disponibles
cuando estas empresas ingresaron al sector.

Primero, el mercado eléctrico que las empresas chinas encontraron
no estaba vacio: era un sector ya internacionalizado desde las
privatizaciones de los noventa y reconfigurado por la salida de
empresas occidentales. Sempra Energy decidié concentrarse en
Norteamérica y fortalecer su balance, lo que derivd en la venta
de sus activos sudamericanos, entre ellos Luz del Sur a China
Yangtze Power International (Sempra Energy, 2019a, 2019b).
Enel, por su parte, se retiré de distribucion y luego de generacion
en Pert como parte de un proceso de reorganizacion geografica,
simplificacion corporativa y reduccién de deuda (Enel, 2023a,
2023b, 2024). Estas salidas crearon una ventana de oportunidad
para la compra de activos maduros, regulados y de gran escala.

Segundo, la preferencia por adquisiciones parece responder
también a la estructura de incentivos del mercado peruano. La
distribucion y los activos operativos ofrecen retornos regulados
o flujos relativamente previsibles; los proyectos RER nuevos, en
cambio, enfrentan subastas interrumpidas, cuellos de transmision,
tramites prolongados, riesgos de conexion y sefiales débiles de
demanda. Se trata de una asignacion desigual de riesgos: una
adquisicion incorpora permisos, conexion y flujos ya estabilizados,
mientras que un proyecto nuevo todavia debe resolver
contratacion, transmision, conexion y demanda. Alli se encuentra

un margen central de politica publica para volver financiable la
inversion renovable nueva.

Lavia de adquisicion reduce ciertos riesgos asociados al desarrollo
greenfield, como se menciona lineas arriba, pero no elimina el
riesgo regulatorio. En enero de 2026, INDECOPI sancioné en
primera instancia a Luz del Sur por infringir el deber de suministrar
informacion “completa, correcta y veraz” durante la evaluacion
de una operacion de concentracion empresarial® (Congreso de
la Republica del Peru, 2021; INDECOPI, 2026). La autoridad
presenté el caso como la primera sancion bajo el régimen vigente
de control previo de concentraciones, mientras que Luz del Sur
anuncio que apelaria la decision y ratifico la transparencia de sus
procesos de inversion (Infobae, 2026a; El Comercio, 2026b). La
implicancia para este estudio no esta en la multa en si, sino en la
capacidad institucional que revela. Las empresas deben cumplir
estandares estrictos de informacién, trazabilidad y consistencia
ante la autoridad de competencia, incluso cuando el ingreso a
activos RER ocurre por la via de adquisiciones. Por ello, aunque
la presencia china en adquisiciones reguladas puede ser una ruta
menos incierta que el desarrollo de nueva capacidad renovable,
también implica escrutinio institucional que puede convertirse en
un factor de riesgo relevante para operaciones futuras.

Finalmente, desde una perspectiva de transicion justa, conviene
distinguir entre tres posibles efectos de la presencia china: el
control de activos renovables, la creacion de nueva capacidad
RER y la ampliacion del acceso a servicios eléctricos de calidad.
Este estudio ofrece evidencia sdlida sobre los dos primeros, pero
no suficiente para evaluar de manera concluyente el tercero. En
distribucion, las inversiones de Luz del Sur y Pluz Energia pueden
contribuir a modernizar redes, mejorar la calidad y continuidad

9  El caso estaba vinculado a la operacion consistente en la adquisicion de Sojitz Arcus Investment S.A.C. y, de manera indirecta, de Majes

Arcus S.A.C. y Reparticion Arcus S.A.C. INDECOPI, 2026).
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del servicio, reducir pérdidas mediante medicion inteligente y
preparar la infraestructura para nuevos usos eléctricos urbanos,
como la carga de vehiculos eléctricos, la generacion distribuida
y una gestion mas eficiente de la demanda (Entrevista 7, 2025).
En las fuentes revisadas, sin embargo, no identificamos una
participacion significativa de empresas chinas en proyectos
RER orientados especificamente a ampliar el acceso a energia
limpia en comunidades desatendidas. Esto no equivale a afirmar
que la propiedad china no haya contribuido a ampliar el acceso
eléctrico en otros sentidos; esa cuestién excede la evidencia
reunida para este estudio y merece investigacion especifica. En
infraestructura hidroeléctrica, por su parte, las empresas y bancos
chinos han mostrado capacidad para movilizar financiamiento
de largo plazo y generar empleo y servicios técnicos locales.
En RER no convencionales, su contribucion actual es real pero
limitada, sin haber creado hasta ahora una cartera sostenida de
nueva capacidad. Los beneficios potenciales de estas inversiones
—mejor servicio, acceso confiable, tarifas razonables, empleo y
oportunidades productivas— no son automaticos: dependen
también de que la autoridad peruana articule la inversion con
objetivos de desarrollo territorial y transicion justa (Radomski, Ray,
Sanborn y Serrano, 2026).

En sintesis, el caso peruano permite replantear el analisis del
papel de China en la transicion energética. Las empresas chinas
han adquirido una posicion importante en el sistema eléctrico,
pero esa presencia se ha construido principalmente mediante la
compra de activos existentes y no mediante la creacion de nueva
capacidad solar y edlica. La comparacion con inversionistas
europeos y estadounidenses refuerza la idea de que esta
diferencia no se explica simplemente por el origen nacional del
capital: muchos de esos proyectos se desarrollaron cuando las
subastas, los contratos de largo plazo, los PPAs y otras formas de
reduccion de riesgo hacian mas viable la inversion greenfield. Las
empresas chinas ingresaron en mayor escala después, frente a
un mercado con pocas sefales para nueva capacidad RER y con
grandes activos regulados disponibles para adquisicién.

En ese sentido, la inversion china ha respondido mas a los
incentivos definidos por el pais anfitrion que a una estrategia
propia capaz de transformar la trayectoria energética peruana. Si
el Pert busca atraer una mayor participacion de empresas chinas
—y de otros inversionistas internacionales— en nueva capacidad
renovable, el punto de partida es definir esa diversificacion como
una prioridad de politica y reordenar en consecuencia las reglas
e incentivos del mercado, sin rebajar los estandares ambientales
ni los mecanismos de participacion. La pregunta sobre como la
creciente presencia china en distribucion afecta el acceso, la
asequibilidad y la calidad del servicio —y si puede contribuir en
el futuro a ampliar el acceso a energia limpia— queda como una
agenda importante para investigacion posterior.
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Conclusiones

El caso peruano confirma que la transicion energética no avanza
Unicamente con metas climaticas mas ambiciosas, mayor
disponibilidad de recursos renovables o mas inversion extranjera.
Requiere que esas condiciones se traduzcan en prioridades
publicas sostenidas, reglas previsibles e incentivos capaces
de movilizar nueva inversion. El Pert cuenta con compromisos
internacionales y nacionales, abundantes recursos solares y
edlicos y un sector eléctrico ampliamente internacionalizado;
sin embargo, las energias renovables no convencionales siguen
ocupando un lugar secundario. El problema central no parece ser
la falta de capacidad tecnolégica o financiera, sino la dificultad
para convertir compromisos y potencial en una estrategia
operativa de largo plazo.

De manera similar a Argentina, Chile y Colombia —los otros
casos analizados en el proyecto América Latina, China y una
transicion energética justa—, el Peru ha concebido la transicién
principalmente como un proceso de descarbonizacion sectorial,
todavia débilmente articulado con estrategias de desarrollo
productivo e industrial (Radomski, Ray, Sanborn y Serrano, 2026;
De la Torre, 2026). Dentro de ese patron regional, el Pert destaca
por una orientacion estatal hacia las RER no convencionales
particularmente limitada y discontinua. Las subastas RER dejaron
de convocarse en 2015, el Plan Nacional de Energias Renovables
previsto por la normativa nunca fue aprobado y la participacion
de las RER no convencionales continta por debajo de la meta
planteada para 2030. Esta trayectoria no es irreversible: la propia
experiencia peruana y la comparacion regional muestran que
los cambios regulatorios e institucionales pueden modificar los
incentivos para la inversiéon. Del andlisis desarrollado emergen
cuatro lecciones.

1. El principal desafio es institucional y politico

El Peru cuenta con metas, diagnosticos y compromisos
internacionales, pero carece de una hoja de ruta operativa,
sostenida en el tiempo y respaldada por incentivos consistentes.
La Politica Energética Nacional 2010-2040 no ha funcionado
como un instrumento vinculante con metas y seguimiento
(MINEM, 2025c), y el Plan Nacional de Energias Renovables que
el Decreto Legislativo 1002 ordeno aprobar sigue sin existir. A ello
se suma la interrupcion de las subastas RER, principal mecanismo
para incorporar nueva capacidad renovable entre 2009 y 2015,
mientras el gas natural continud beneficiandose de infraestructura
existente, reglas favorables y actores consolidados.

En este sentido, la politica energética peruana puede
caracterizarse como fragmentada, reactiva y subordinada a una
trayectoria heredada. Es fragmentada por la escasa articulacion
entre planificacion, regulacion y operacion; reactiva porque
responde mas a presiones y coyunturas —entre ellas los
compromisos climaticos, los cambios en la demanda internacional
o el shock de marzo de 2026— que a una estrategia nacional
de transformacion; y subordinada porque sigue operando sobre
un sistema estructurado alrededor del gas natural, sin modificar
sustantivamente los incentivos que sostienen esa dependencia. El
desfase entre los compromisos climaticos asumidos por el Pert y
el lento despliegue de nueva capacidad renovable es, por tanto,
menos un problema de metas que de implementacion y prioridad
politica.

2. La transicion peruana sigue siendo incompleta y
vulnerable

Conviene distinguir entre el sistema energético en su conjunto y
el subsector eléctrico. En el primero, la principal transformacién

desde los afios noventa no ha sido el reemplazo de combustibles
fosiles por energias renovables, sino la sustitucion parcial del
petréleo por gas natural, mientras el transporte y la industria
siguen dependiendo ampliamente de combustibles fosiles. En el
subsector eléctrico, la matriz hidroeléctrica y gasifera presenta
emisiones relativamente bajas, pero la incorporacién de renovables
no convencionales avanza lentamente y representa alrededor del
10% de la generacion (COES, 2026; MINEM, 2025d).

Esta configuracién también genera vulnerabilidades. La
hidroelectricidad esta sujeta al ciclo hidrologico y la generacién
térmica depende en gran medida del gas de Camisea y de un
corredor de transporte sin alternativa equivalente. El episodio
de marzo de 2026 mostro que una matriz relativamente baja en
carbono no es necesariamente una matriz diversificada o resiliente.
La paradoja persiste: el Peru dispone de abundantes recursos
renovables y ha asumido compromisos climaticos importantes,
pero todavia no los ha traducido en una diversificacion sostenida
de su sistema energético.

3. La inversion china refleja los incentivos del mercado
peruano mas de lo que los transforma

Una de las principales conclusiones de este estudio es que el
patron de inversion china dice tanto sobre el mercado eléctrico
peruano como sobre las propias empresas chinas. China
cuenta con capacidad tecnologica, financiera y empresarial para
desarrollar generacion solar y edlica, y sus empresas lo hacen en
otros mercados. En el Peru, sin embargo, su expansion reciente
se ha concentrado principalmente en la adquisicién de activos
existentes —sobre todo en distribucion e hidroelectricidad— con
flujos relativamente previsibles.

Por ello, la participacion actual de activos bajo control chino en
la generaciéon renovable no debe confundirse con la creacion
de nueva capacidad RER por inversionistas chinos. Buena
parte de esa presencia corresponde a proyectos desarrollados
previamente por otros operadores y adquiridos después. San
Gaban Il constituye una excepcion importante al patron general
de adquisiciones, aunque se trata de una gran hidroeléctrica y no
de RER no convencionales.

La comparacién con empresas europeas y estadounidenses
refuerza esta interpretacion. Varias de ellas desarrollaron
proyectos solares y edlicos cuando las subastas RER, los
contratos de largo plazo, los PPAs privados u otros mecanismos
reducian laincertidumbre comercial. Las grandes empresas chinas
ingresaron mas tarde al subsector eléctrico peruano, cuando las
subastas RER ya habian sido interrumpidas y las oportunidades
mas atractivas se encontraban en activos regulados u operativos
puestos a la venta. La diferencia observada responde, por tanto,
menos a una preferencia nacional intrinseca frente a las renovables
que al momento de entrada y a los incentivos disponibles.

La inversién china funciona asi mas como un espejo de los
incentivos existentes que como el motor de la transicién
energética. Esto no implica que su papel futuro deba ser pasivo.
Precisamente por la magnitud de su presencia en distribucion y
generacion, las empresas chinas podrian desempefiar un papel
mas activo si el Pert establece prioridades claras, reglas estables
y oportunidades viables para nueva inversién renovable.

4. Una transicion energética justa exige mirar mas alla de
los megavatios

Una transicién energética justa no puede medirse unicamente
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por la cantidad de megavatios renovables incorporados al
sistema. También debe evaluarse por su capacidad para ampliar
el acceso efectivo a servicios energéticos modernos, confiables
y asequibles. Las altas tasas oficiales de electrificacion pueden
coexistir con servicios intermitentes o insuficientes, dificultades
de pago y una persistente dependencia de combustibles
contaminantes para cocinar. Las brechas mas severas siguen
concentrandose territorialmente, especialmente en zonas de la
Amazoniay la sierra, mientras que en numerosos hogares urbanos
el problema puede ser menos la ausencia formal de conexion que
la calidad, continuidad y asequibilidad del servicio (INEI, 2025;
Vasquez Baca et al., 2023).

Este estudio no permite determinar de manera concluyente
cémo la creciente propiedad china en la distribucion eléctrica ha
afectado estas dimensiones. Luz del Sur, por ejemplo, reporta
ampliaciones de cobertura y nuevas conexiones bajo propiedad
china, pero ello constituye una cuestion distinta de la expansion del
acceso mediante nuevas fuentes RER. En las fuentes revisadas no

identificamos una participacion significativa de empresas chinas
en proyectos RER disefiados especificamente para ampliar el
acceso a energia limpia en comunidades desatendidas. Evaluar los
efectos de distintos tipos de propiedad e inversion sobre acceso,
asequibilidad, calidad y confiabilidad del servicio constituye, por
tanto, una agenda importante para futuras investigaciones.



Recomendaciones

Una transicion energética sostenida y justa requiere combinar
reformas regulatorias, inversion publica y privada, financiamiento,
capacidades estatales y mecanismos de rendicion de cuentas.
Las siguientes recomendaciones se organizan en funcion de los
roles de los principales actores.

1. Gobierno central (MINEM): hacer de la diversificacion y
el acceso efectivo objetivos de politica

Definir la diversificacion de la matriz eléctrica como una prioridad
explicita de politica. El sistema depende principalmente de la
hidroelectricidad, sujeta al ciclo hidrolégico, y de generacion
térmica abastecida por una sola cuenca gasifera y un corredor de
transporte sin alternativa equivalente. Reducir esta concentracion
—mas que simplemente reemplazar capacidad térmica— debe
ordenar las medidas posteriores (COES, 2026; MINEM, 2026c¢).

Hacer efectivo el mecanismo competitivo de contratacién ya
previsto en la legislacion. La Ley 32249 permite licitar bloques
de energia, o potencia y energia por separado, facilitando la
competencia de centrales solares y edlicas en las horas en que
producen. Corresponde al MINEM completar la reglamentacion y
a Osinergmin supervisar su aplicacion. Su implementacion debe
coordinarse con la disponibilidad real de transmisiéon y conexion.

Fortalecer la planificacion de la transmision, priorizando las
obras necesarias para conectar proyectos renovables viables y
anticipando los cuellos de botella que pueden desalentar nuevas
inversiones.

Aprovechar la demanda de grandes consumidores, especialmente
de la mineria y la industria, como posible ancla para nueva
generacion renovable mediante contratos de largo plazo y otros
mecanismos compatibles con la competencia.

Incorporar la reduccion de la pobreza energética como objetivo
explicito de la planificacion. La politica publica debe distinguir
entre cobertura formaly acceso efectivo, incorporando indicadores
de continuidad, calidad, suficiencia y asequibilidad del servicio,
ademas de conexion eléctrica, y vincular la expansién de RER y
redes con los territorios donde persisten las mayores privaciones
energéticas.

2. Reguladores y operador del sistema (Osinergmin y
COES): modernizar las reglas del mercado eléctrico

Actualizar, en coordinacion con el MINEM, las metodologias
de potencia firme, confiabilidad y flexibilidad, reconociendo
adecuadamente el aporte de las energias renovables combinadas
con almacenamiento y otros servicios complementarios.

Mejorar la informacion publica sobre congestion, capacidad de
conexion y avance de proyectos de transmision, reduciendo la
incertidumbre para nuevas inversiones.

Incorporar de manera mas sistematica indicadores de calidad,
continuidad y desempefio del servicio que permitan evaluar la
transicion no solo desde la oferta de generacion, sino también
desde la experiencia efectiva de los usuarios.

3. Empresas con capital chino: vincular su creciente
presencia con una transiciéon mas limpia e inclusiva

Aprovecharsuimportante presenciaendistribucion paramodernizar
redes, ampliar la medicion inteligente y la automatizacion, reducir
pérdidas, mejorar la gestion de la demanda y elevar la calidad y
confiabilidad del servicio.

Explorar como la modernizacion de las redes puede facilitar una
mayor incorporacion de generacion distribuida, almacenamiento y
otras soluciones RER, incluyendo aquellas que puedan contribuir
amejorar el acceso efectivo y la calidad del servicio en poblaciones
actualmente desatendidas.

Participar en el desarrollo de nueva capacidad renovable —y
no solamente en la adquisicion de activos existentes— cuando
existan sefales regulatorias estables y mecanismos competitivos
de contratacion.

Incorporar de manera mas explicita objetivos de acceso,
asequibilidad y desarrollo territorial en sus estrategias de
sostenibilidad. Una contribucién mas visible en estas areas seria
consistente con la agenda de cooperacion en energia limpia,
desarrollo verde y energias renovables que China y el Pert han
venido formulando desde 2015, y con el énfasis mas reciente
de China en sistemas energéticos mas limpios e inclusivos y en
una transicion justa centrada en las personas (Gobierno de la
Republica Popular China & Gobierno de la Republica del Peru,
2015; Ministerio de Relaciones Exteriores del Pert, 2024; Foro
China-CELAC, 2021, 2025; Xi, 2025).

Fortalecer la gestion preventiva de riesgos regulatorios vy
de competencia, asi como los estandares de transparencia,
cumplimiento y relacionamiento con usuarios y comunidades.

4. Banca de desarrollo y financiamiento chino: ampliar el
apoyo a nueva infraestructura

Aprovechar experiencias como San Gaban Il para desarrollar
instrumentos de financiamiento destinados a nueva infraestructura
eléctricayrenovable, incorporando criterios de desarrollo territorial,
empleo local y fortalecimiento de proveedores nacionales.

Explorar instrumentos que reduzcan los riesgos de proyectos
greenfield —incluidos financiamientos de largo plazo, garantias
y esquemas de cofinanciamiento— sin sustituir la necesidad de
reglas claras y procesos competitivos en el mercado peruano.

Considerar, junto con las autoridades peruanas y otros socios
financieros, proyectos de redes, almacenamiento, generacion
distribuida y soluciones de acceso limpio cuando estos respondan
a prioridades publicas claramente definidas y cuenten con
salvaguardas socioambientales adecuadas.

5. Cooperacion internacional y organismos regionales:
fortalecer las capacidades del Estado

Brindar asistencia técnica en regulacion, planificacion,
almacenamiento, transmision y mecanismos de contratacion, con
énfasis en el fortalecimiento de capacidades permanentes del
Estado.

Promover la cooperaciéon regional en integracion eléctrica,
intercambio de excedentes renovables y armonizacion regulatoria,
como complemento —y no sustituto— de las reformas nacionales.

Apoyar el desarrollo de mejores indicadores y sistemas de
informacion sobre pobreza energética y acceso efectivo, de modo
que la dimension social pueda incorporarse a la planificacion y
evaluacion de la transicion.
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6. Academia y sociedad civil: ampliar la evidencia sobre
pobreza energética y los impactos de la transiciéon

Fortalecer el monitoreo independiente de la transicién energética,
incluyendo no solo inversién y capacidad instalada, sino también
impactos tarifarios, calidad y continuidad del servicio, acceso
efectivo y resultados sociales y territoriales.

Desarrollar y actualizar indicadores de pobreza energética que
permitan distinguir entre conexiéon formal y acceso efectivo a un
servicio suficiente, confiable y asequible, con especial atencién a
las brechas territoriales, rurales y urbano-populares.

Investigar de manera comparativa los efectos de distintos tipos de
propiedad e inversion —china, nacional y de otros origenes— sobre
calidad del servicio, tarifas, ampliacion de cobertura, innovacién
tecnoldgica, generacion distribuida y acceso a energia limpia. El
creciente peso de empresas chinas en la distribucién eléctrica
peruana abre una agenda de investigacion que este estudio
identifica, pero no puede resolver con la evidencia disponible.

Fortalecer la participacion informada de organizaciones sociales,
gobiernos subnacionales y comunidades en la discusion
sobre donde, como y para quién se expande la infraestructura
energética, de modo que la transicion no sea evaluada Unicamente
por toneladas de carbono evitadas o megavatios renovables
incorporados, sino también por su contribucién a reducir
desigualdades.

Finalmente, el caso peruano ofrece una leccién que trasciende
el ambito nacional. La velocidad y la direccién de la transicion
energética dependen menos de la disponibilidad de recursos
naturales o de la presencia de inversionistas extranjeros que
de la capacidad del Estado para construir reglas estables,
coordinar politicas y orientar los incentivos del mercado hacia
objetivos de largo plazo. En ese sentido, la experiencia peruana
demuestra que la inversién extranjera —sea china o de cualquier
otro origen— dificilmente transformara una transicion energética
cuyas prioridades y reglas contintian definiéndose, en ultima
instancia, en el ambito doméstico. Pero una transicion justa exige
algo mas: no solo cambiar las fuentes que generan energia, sino
ampliar quiénes pueden acceder de manera confiable y asequible
a sus beneficios. El Peru dispone de recursos naturales, capital
y capacidades técnicas para avanzar en ambas dimensiones.
El desafio pendiente es construir el marco institucional capaz
de orientar ese potencial hacia un desarrollo mas sostenible,
inclusivo y equitativo.
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Anexos

Anexo 1. Entrevistas realizadas entre mayo y noviembre del 2025

Codificacion/N.°

Entrevistado
(nombre o
condicién)

Perfil y relevancia de entrevistado

Entrevista 1

Entrevistado no
autorizo referencia
directa

Especialista en politica energética y transicion con experiencia
en gestion publica. Aporta evidencia sobre discontinuidad de
instrumentos, coordinacién y condiciones institucionales y de red
para sostener nueva capacidad RER.

Entrevista 2

Entrevistado no
autorizo referencia
directa

Especialista en hidrocarburos y regulacion energética.

Aporta lectura causal sobre incentivos pro-gas, barreras
politico-regulatorias y por qué, bajo reglas actuales, se priorizan
inversiones de menor riesgo frente a nuevos proyectos RER.

Entrevista 3

Entrevistado no
autorizo referencia
directa

Abogado(a) con experiencia en inversiones en sectores regulados.
Aporta evidencia sobre rutas de entrada, asignacion de riesgos y
fricciones legales que encarecen permisos y afectan la decision
entre adquisiciones y desarrollo de proyectos nuevos.

Entrevista 4

Ricardo Lopes Kotz

Investigador en economia politica de inversion china y cadenas de
valor en energia verde. Aporta marco comparativo regional sobre
patrones de insercién, condiciones para encadenamientos locales y
limites institucionales que explican resultados desiguales

Entrevista 5

Entrevistado no
autorizo cita ni
referencia directa

Especialista en gobernanza de recursos naturales y sostenibilidad.
Aporta evidencia sobre permisologia, coordinacion estatal y
conflictividad, y como estas fricciones elevan riesgos, plazos y
costos para proyectos de transicion.

Entrevista 6

Alfredo Dammert
Lira

Economista y especialista en regulacion energética con experiencia
en el regulador y en academia. Aporta criterios sobre sefales de
inversion, reglas de potencia y servicios y condiciones para integrar
renovables con redes y flexibilidad.

Entrevista 7

Representantes de
AEDIVE Pert

Gremio empresarial del ecosistema de electromovilidad. Aporta
evidencia sobre barreras de despliegue, necesidad de estandares
y coordinacion, y oportunidades de servicios y capacidades locales
asociadas a la transicion.

Entrevista 8

Representante del
MINEM

Representante técnica vinculada a planificacion y gestion
energética. Aporta la posicion institucional sobre prioridades
operativas, disefio de instrumentos, coordinacion interinstitucional y
condiciones habilitantes para acelerar RER.

Entrevista 9

Entrevistado no
autorizé referencia
directa

Abogado(a) con especializacion en regulacion y contratos del
subsector eléctrico. Aporta evidencia sobre riesgos legales y
administrativos de proyectos y ajustes normativos que reducirian
incertidumbre y mejorarian la “bancabilidad” de nueva capacidad
RER.

Nota sobre el uso de inteligencia artificial: Se utilizaron herramientas de inteligencia artificial como apoyo en la revision editorial del
manuscrito, y la revision ortografica y de puntuacion. El analisis, la interpretacién y las conclusiones son responsabilidad de los autores.
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